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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

Al Accionista Unico de Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal;

Hemos auditado las cuentas anuales de Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A.,, Sociedad
Unipersonal (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, el estado de flujos de efectivo
y la memoria, correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad 3 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 informacién financiera que resulta de
aplicacién (que se identifica en la nota 1.b de la memoria) y, en particular, con los principios y
criterios contables contenidos en el mismo.

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

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

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

Delgitte, 5.1 Inscrita en of Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccidn 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcion 96, CIF.: B-79104465,
Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasse, 28020, Madrid,



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

Tal y como se describe en ia nota 6 de Ia Con el fin de disefiar procedimientos de
memoria adjunta, la Sociedad mantiene auditoria que sean adecuados, hemos
participaciones en instituciones de inversién obtenido conocimiento de los procesos y
colectiva, entidades de capital riesgo y otros criterios utilizados por la Sociedad para
instrumentos de patrimonio clasificados en el determinar la existencia v correcta valoracion
epigrafe Acciones y participaciones. Dado que |de los instrumentos financieros que componen
este epigrafe supone un importe significativo | la cartera de inversiones financieras,

del activo de la Sociedad al 31 de diciembre de

. - . . Nuestros procedimientos de auditoria han
2021, hemos identificado la existencia y tros proce @ r

f ir e . incluido, entre otres, !a solicitud de
Vaioracion de ia cartera de inversiones ) _ ) o
. . . confirmaciones a la entidad depositaria o a las
financiera como aspecto mas relevante en

. contrapartes, seglin la naturaleza del
nuestra auditorfa. ) ; ) .
instrumento financiero, para verificar Ia

existencia de estos activos,

Asimismo, hemos realizado procedimientos
sustantivos en detalle, en base selectiva,
dirigidos a revisar la valoracidn de estos
activos, en particular, el contraste de precios
con fuente externa, la utilizacién de datos
observables de mercado o el analisis, en su
caso, de la ausencia de evidencias de deterioro
para estos activos al 31 de diciembre de 2021.

El desglose de informacién de acuerdo al
marco normative de informacién financiera
aplicable en relacién con los activos de |3
cartera de inversiones financieras esta incluido
en la nota 6 de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.




La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacidn es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante
de las 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 |a
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de [a
entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido Y presentacion del informe de gestion son conformes a [a normativa
que resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en e parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a [a normativa que resulta de aplicacién.

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

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



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

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

En el Anexo | de este informe de auditor(a se incluye una descripcién més detallada de nuestras
responsabilidades en relacién con Ia auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcidn que se
encuentra en las paginas 5 y 6 es parte integrante de nuestro informe de auditoria,
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras

responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de

auditoria de cuentas vigente en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional Yy mantenemos una

actitud de escepticismo profesional durante toda la auditorfa. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditorfa suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn. 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 puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria gue 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 y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento Y, basdndonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada ton hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos ¢ condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

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



Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de
la auditorfa, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en
el transcurso de la auditoria.

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestidn.
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Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Socledad Unipersonal

ESTADQ DE FLU\/OS DE EFECTIVO DE LOS EJERCICIOS 20 1Y 2020
(Euros)

EJercicio JETerclclo
204 2020 )

FLUIOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTACIGN (1): 2.399.394,55 [329.757,68)
Resultada del ejercido antes de | 659,766,094 [  {3.752.293,40)
Austes 2l resultado {253,04) 2,444.088,95
Amortizaciones 24.961.20 36.6801,89
Pdrdida/Recuperacidn neta por deterioro de valor de los activos - 2,300.884,30
D f! A para riesgos - u
Imputacién de subvenciones - -
Resultado por venta de activos no financleros - -
Pérdidas/s #as hetas por it - -
Intereses, dividendos y rendimientes asimlfados de los activos financieros - -
intereses y cargas asimiladas de los paslvas financieros - -
Diferenclas de camblo (25.214,24) 7.802,66
Qtros Ingresos v gastos - -
Aumento {Dlswinuclén} neta en los actlvos y pasivos de explotacion 1.739.380,65 068.466,77
Créditos a Intermedlaries financieros 1.818,935,89 (1.374,124 84)
Crédito a particulares -
Otros activos (140.565,49) (84.60%9,87)
Deudas con intermediarios financieros 257.118,40 2.250.618,51
Deudas ¢on particulares {12.434.92) -
Otros pasives (183.174,23) 176.582 77
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacién - -
Pagos da intereses - -
Cobros de dividendos - -
Cobros de Intereses - -
Cobros (pagos) por Impuesto sobre Beneficios - -
Onras cobros [pagos) - -

peraclones netas a

FLUIOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSIGN {lIj: {2.088.723,84)]  {1.366.448,35)
Pagos por inversiones (7.394.580,03)  (1.366.449,39)
Participaciones - -

Actives Intangibles - -

Inmovillzado matarial {2.574,85) -

Gtros activos finantieros (7.362.023,38)  (1.366.449,39)
Otros actives -
‘Cobros por desinverslones 5.024.874,18 -
Participacionas - -
Actives intanglbles - -
Inmovilizado material - -
Otros actives financleros 5.324.874,19 -
Otros activos - -

FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACIGN {IIl}: (455.000,00) 445.000,00
Cobros y pagos por instrumentos da patrimonlo - -
Emlsién de Instrumentos de patrimonio - -
Amortizacién de Instrumentos de patrimonlo - -
Adquisicién de instrumentos de patrimonlo propic - -
Enaj 6n de |nstr de patri proplo - -
Subvencicnes, donaclanes y lagades recibidos - -
Cobros y pagos por instrumentes de pasivo finandero - -
Emision de obligaciones y otros valores negociables - -
Emisidn de deutias con entidades ds cradito - -
Emisldn de dewdas con empresas del Grupo y asocladas - -
Emigidn de otras deudag - -
Davolucion y emortizaciéa de obligaciones y otros valores nagaciables - -
Devoluclén y amortizacion de deudas con ertidades de crédito - -
Devolucién y amertizacién de deudas con empresas det Grupo y asoriadas - -
Develucitn y amortizaclén de otras deudas -
Pagos par dividendos y de otras | de patrimonlo {455.000,00) 445.000,00
Dlvidendas - -
Remuneraclfin de otros Instrumentos de patrimenio (455,000,00) 448,0040,00

EFECTO DE LAS VARIACIGNES DE LOS TIPOS DE CAMBIO v - -

AUMENTO/DISMINUCIGN NETA DEL EFECTIVO © EGUIVALENTES {I+IHIFV) (125.329,29)|  {1.261.207,07}]

Efectivo o eyulvalentes al comienzo del ajercldo 996.210,05 2.2571417,12
|Efectivo o equivalentes et final dal ajareicio 470.880,78 998.210,05

{*} Sa p , dnica y i te, a efectos comparativos. (véase nota 1.8)

Las Notas 1 @ 21 descritas en la memaria adjunta ferman parta integranta del
estado de flujos de efect] iente al ejurcicio 2021.
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Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonali

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

i. Resena histérica de la Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resefia historica

Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal (en adelante, la Sociedad) se
constituyé por tiempo indefinido el 12 de septiembre de 2008, bajo la denominacién de Triple A Gestiones,
Sociedad de Valores, S.A. y fue inscrita el 26 de octubre de 2006 en el Registro Mercantil de Barcelona. Con
fecha 11 de noviembre de 2006, la sociedad cambié su denominacién por la actual.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades y Agencias de Valores de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, CNMV), con el numero 221, no siendo miembro de ninguna Bolsa de
Valores. Su domicilio social se encuentra en la Avenida Diagonal, N° 640, 3° E, 08017 de Barcelona.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en el Real Decreto Legislativo
4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, en el
Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre régimen juridico de ias empresas de servicios de inversion y
demas entidades que prestan servicios de inversion y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa
emanada de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

a) Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad ¥ que se reflejan en su programa de
actividades incluye la prestacion de los siguientes servicios de inversién:

b) La recepcion y transmision de érdenes de clientes en relacién con uno o mas instrumentos financieros.
c) La ejecucion de dichas érdenes por cuenta de clientes.
d) La negociacién por cuenta propia.

e) La gestion discrecional e individualizada de carteras de inversién con arreglo a los mandatos conferidos
por ios clientes.

f) La colocacion de instrumentos financieros, se base o no en un compromiso firme.
g) Elaseguramiento de una emisién o de una colocacién de instrumentos financieros.
h) Elasesoramiento en materia de inversién.

i) Lagestion de sistemas multilaterales de negociacion.
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La custodia y administracién por cuenta de clientes de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la
Ley 24/ 1988, de 28 de Julio, de Ia Ley dei Mercado de Valores.

La concesién de créditos o préstamos a inversores, para que puedan realizar una operacion sobre uno o
mas de los instrumentos previstos en el articulo 2 de la ley 24/1988, de 28 de julio de la Ley del Mercado
de Valores, siempre que en dicha operacion intervenga la propia Sociedad.

El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi
como el asesoramiento y demads servicios en relacién con fusiones y adquisiciones de empresas.

Los servicios relacionados con las operaciones de aseguramiento de emisiones o de colocacion de
instrumentos financieros.

La elaboracién de informes de inversiones y analisis financieros u otras formas de recomendacion general
relativa a las operaciones sobre instrumentos financieros.

Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de
inversion.

Los servicios de inversion, asi como los servicios auxiliares que se refieran al subyacente no financiero
de los instrumentos financieros derivados contemplados en los apartados 3, 4, 5y 8 del articulo 2 de la
Ley 24/ 1988, de 28 de Julio, cuando se hallen vinculados a la prestacion de servicios de inversién o a
los servicios auxiliares. Los citados servicios de inversion y servicios auxiliares se prestaran sobre los
siguientes instrumentos financieros;

. Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados
en emisiones.

I Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos
de instrumentos financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o
rendimientos, u otros instrumentos financieros derivados, indices financieros o medidas
financieras que puedan liquidarse en especie o en efectivo.

ill. Contratos de opciones, futuros, permitas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos
de instrumentos financieros derivados relacionados con materias primas que deban liquidarse
en efectivo o que puedan liquidarse en efectivo a peticion de una de las partes {por motivos
distintos al incumplimiento o a otro sucese que lieve a la rescision del contrato).

V. Contratos de opciones, futuros, permutas y otros contratos de instrumentos financieros
derivados relacionados con materias primas que puedan liquidarse en especie, siempre que se
negocien en un mercado regulado o sistema multilateral de negociacion.

V. Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos
de instrumentos financieros derivados relacionados con materias primas que puedan ser
liquidados mediante entrega fisica no mencionados en el apartado anterior y no destinados a
fines comerciales, que presentan las caracteristicas de otros instrumentos financieros
derivados, teniendo en cuenta, entre otras cosas, si se liguidan a través de camaras de
compensacian reconocidas o son objeto de ajustes regulares de los margenes de garantia.

VI Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.

Wi, Contratos financieros por diferencias.
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VIIL Cantratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a piazo y otros contratos
de instrumentos financieros derivados relacionados con variables climaticas, gastos de
transporte, autorizaciones de emisién o tipos de inflacion u otras estadisticas econdomicas
oficiales, que deban liquidarse en efectivo o que puedan liguidarse en efectivo a eleccién de una
de las partes(por motivos distintos al incumplimiento o a otro supuesto que lleve a la rescision
del contrato), asi como cualquier otro contratc de instrumentos financieros derivados
relacionado con activos, derechos, obligaciones, indices y medidas no mencionados en los
anteriores apartados del presente articulo, que presentan las caracteristicas de otros
instrumentos financieros derivados, teniendo en cuenta, entre otras cosas, si $& negocian en un
mercado regulado o sistema multilateral de negociacion, se liquidan a través de camaras de
compensacion reconocidas o son objeto de ajustes regulares de los margenes de garantia.
Asimismo, la Sociedad podra realizar las actividades previstas en los apartados anteriores,
referidas a instrumentos no contemplados en los parrafos anteriores, u otras actividades
accesorias gue supongan la prolongacion de su negocio, cuando ello no desvirtie el objeto
social exclusivo propio de la Sociedad, en los términos establecidos en el articuio 63.3 de Ia Ley
24/ 1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores. Las actividades contempladas en el presente
articulo podran ser realizadas por la Sociedad, de acuerdo con la narmativa de aplicacion, tanto
en el &mbito nacional como en el internacional.

E! domicilio social de la Sociedad se encuentra en Avenida Diagonal, 640, 32 planta, 08017 Barcelona.

La Sociedad esta integrada en el grupo Tusquets Consultores cuya sociedad dominante es Tusquets
Consultores, S.L.U., con domicilio social en la calle Moneders 5, 08034 Barcelona, siendo esta sociedad la
que formula estados financieros consolidados. Las cuentas anuales consolidadas del grupo Tusquets
Consultores se depositan en el Registro Mercantil de Barcelona y su formulacion se realiza dentro dei plazo
legal establecido, es decir, antes del 31 de marzo de cada afio. Las cuentas anuales consolidadas del grupo
Tusquets Consultores del ejercicio 2020 fueron formuladas por los administradores de Tusquets Consultores,
8.L.U. en la reunion de su Consejo de Administracion celebrada el 22 de marzo de 2021,

Bases de presentacion de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacion 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 nermativo de informacion financiera aplicable a ia Sociedad, que es el
establecido en:

a) El Cédigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.

b} 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 Inversién y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversién Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo Cerrado y otras
normas de obligado cumplimiento aprobadas por la CNMV; el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decreto 1514/2007, el cual ha sido modificado, entre otros, por el Real Decreto 602/2016 y por el
Real Decreto 1/2021 y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, del Banco de
Espana.

c¢) Las normas de obligade cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrolio del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contable espaficla que resulte de aplicacion.
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b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de ia Sociedad y se presentan de
acuerdo con el marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion y, en particular, ios
principios y criterios contables en &l contenidos, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la
situacién financiera, de los resuitados de la Sociedad y de los flujos de efectivo habidos durante e!

estimandose que seran aprobadas sin modificacién alguna. Por su parte, las cuentas anuales del ejercicio

1.3) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la Sociedad

n formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracion la totalidad de ios principios y lag normas
contables de aplicacién obligatoria que tienen un efecto significativo en las mismas. No existe ningun principio
contable que, siendo obligatorio, haya dejado aplicarse.

b.4) Aspectos criticos de la valoracién y estimacion de la incertidumbre

En la elaboraci6n de las cuentas anuales adjuntas se han realizado estimaciones que estan basadas en la
experiencia histdrica y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo con las circunstancias
actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de determinados activos, pasivos,
ingresos, gastos y compromisos cuyo valor no es facilmente determinable mediante otras fuentes. La Sociedad
revisa sus estimaciones de forma continua.

En la elaboracién de las cuentas anuales se han utilizade, ocasionalmente, estimaciones realizadas por los
Administradores de la Sociedad para valorar aigunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos
que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro (véanse Notas 2.b), 5, 6, 7 y 8).
- Lavida dtil de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.g), 4.h), 7y 8).
- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros (véanse Notas 2.b) y 6).
- El célculo de las provisiones (véanse Nota 2j).
- Larecuperabilidad de determinados créditos fiscales {véanse Nota 11).
A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcién de la mejor informacién disponible al clerre del
ejercicio 2021, pudiera ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al alza 0 a la baja) en préximos ejercicios, lo que se haria, en su caso, de forma prospectiva,

reconociendo los efectos del cambic de estimacién Qque, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias.
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Comparacién de la informacién

La informacién contenida en esta memaria relativa al ejercicio 2020 se presenta, a efectos comparativos, junto
con la informacién correspondiente al ejercicio 2021.

Adicionalmente, las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2020 fueron formuladas por
los Administradores de [a Sociedad de acuerdo a Io establecido en la Circular 712008, de 26 de noviembre, de
la CNMV (que ha sido derogada por la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV —véase apartado b.1
anterior). En este sentido, los capitulos y epigrafes recogidos en los estados financieros incluidos en dichas
cuentas anuales del ejercicio 2020 han sido adaptados, a efectos de presentacion, a lo establecido en la
Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, realizandose las oportunas reclasificaciones, sin que este hecho
haya tenido efecto alguno sobre e! patrimonic neto de la Sociedad al cierre del ejercicio 2020 ni sobre el
resultado de dicho ejercicio, ni sobre el importe total de Ios activos y pasivos al 31 de diciembre de 2020, segun
figuran en las cuentas anuales del ejercicio 2020 formuladas en su dia. Este hecho debe tenerse en cuenta a
efectos de la realizacién de la comparacitn entre ambos ejercicios.

Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganangcias, 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 ia informacion desagrupada en las
correspondientes notas de [a memoria.

Cambios en criterios contables

Durante ei ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en e! gjercicic 2020, excepto por lo indicado a continuacion.

Aspectos derivados de la transicién a las nuevas normas contables

A partir del 1 de enero del ejercicio 2021 resultan de aplicacion los nuevos criterios de clasificacion y valoracian
de los instrumentos financieros previstos en el Real Decreto 1/2021, que se recogen en la Nota 4, y que
supcnen una modificacion respecto los aplicados en ejercicios anteriores. Siguiendo las reglas contenidas en
el apartado 6 de la disposicién transitoria segunda del mencionado Real Decreto, la Sociedad ha decido apiicar
los nuevos criterios de forma prospectiva, considerando a efectos de clasificacion de los activos financieros
los hechos y circunstancias que existian al 1 de enero de 2021, fecha de aplicacion inicial.

La informacién comparativa no se ha adaptado a los nuevos criterios de valoracién, si bien los valores en libros
han sido ajustados a los nuevos criterios de presentacion.
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El siguiente cuadro recoge una conciliacion a 1 de enero de 2021 para cada clase de activos y pasivos
financieros entre la categoria de valoracién inicial con el correspondiente importe en libros determinado de
acuerdo con la anterior normativa y la nueva categoria de valoracién con su importe en libros determinado de
acuerdo con los nuevos criterios:

Euros
Clasificacién Segan Nuevos Criterios al 31 de diciembre de 2020
Activos
Activos Financieros a
Valor en Libros Financicros a Valor Razonable
Estados Valor Razonable | con Cambios en
Financieros al 31 Activos con Cambios en la Cuenta de Activos
de diciembre de Financieros a el Patrimonio Pérdidas y Financieros a
Carteras 2020 (%) Coste Amortizado Neto Ganancias Coste
Inversiones Crediticias-
- Créditos a intermediarios financieros 1.362.967,67 1.362.967,67 -
- Crédito a particulares - - - -
- Otros 1.949,965,26 1.949.965,26 - - -
Activos financieros dispenibles para la
venta-
= Otros Instrumentos de capital 36.560.630,37 - 36.560.630,37 -
Total clasificacién y valoracién segiin
Estados Financieros al 31 de diciembre 39.873.563,30
de 2020
Ajustes de valoracion registrados en
Patrimonio por nuevos ctiterios al 1 de - - - -
encro de 2021
Saldos inlit’:iales segln nueva clasificacién 3.312.932,93 36.560.630,37 _ _
y valoracién al 1 de enero de 2021

(*) Saldos incluidos en las cuentas anusles del ejercicio 2020 aprobadas.

La aplicacion de ios nuevos criterios de valoracion no ha tenido ningun impacto significativo en e! patrimonio
neto de la Sociedad al 1 de enero de 2021.
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La clasificacion y el importe en libros de los activos, pasivos y pérdidas y ganancias de acuerdo con la Circular
7/2008 de la C.N.M.V. y la Circular 1/2021 de la C.N.M.V. se comparan en las siguientes tablas:

Clasificacién bajo Circular

Importe en libros

Importe en libros

Clasificacidn bajo

Circular 7/2008 Reclasificacién Circular 1/2021 .
712008 31/12/2020 01/01/2021 Circutar 172021
Tesoreria 64,67 - 64,67 Tesoreria
Activos financieros disponibles . P
para la venta 36.560.630,37 - 36.560.630,37 | Acciones y participaciones
. e Créditos a intermediarios
Inversiones crediticias 331293293 - 331293293 financieros
Activo material 735.456,40 - 735.456,40 | Inmovilizado material
Activos fiscales 909.116,64 - 909.116,64 Activos fiscales
. {91.044,66) 4.024,44 Periodificaciones
Resto de activos 95.069,10 91.044.66 51.044,66 Otros activos
Total de activos 41,613.270,11 - 41.613.270,11

Clasificacién bajo Circular

Importe en libros
Circular 7/2008

Reclasificacién

Importe en libros
Circular 1/2021

Clasificacién bajo

/2008 31/12/2020 01/01/2021 Circular 1/2021
Pasivos financieros a coste Deudas con intermediarios
amortizado 14.110.012,00 11.704,00 14.121.716,00 financieros o particulares

Pasivos fiscales

1.397.108,93

1.397.108,93

Pasivos fiscales

(543.515,49)

14.298,87 | Deudas con particulares

Resto de pasivos 557.818,36 29.640,74 29.640,74 Periodificaciones

502.174,75 502.174,75 Otros pasivos
Total de pasivos 16.064.939,29 - 16.064.939,29
. . e Importe en libros Importe en libros . . .
Clasificacién bajo Circular Cireulsr 772008 Reclasificacién Circulss 172021 Clasificacién bajo
772008 31/12/2020 01/01/2021 Circular 1/2021
Capital 18.326.500,00 - 18.326.500,00 Capital
1.295.125,72 5.447.337,60 Reservas

Reservas 4,152.211,88 Resultados de gjercicios

(1.295.125,72)

(1.295.125,72)

anteriores (+/-)

Resultado del ejercicio

(3.848.656,22)

(3.848.656,22)

Resultados del ejercicio

Otros instrumentos de capital

4.591.903,95

4.591.903,95

Otras aportaciones de

50cios

Ajustes por valoracion

2.326.371,21

2.326371,21

Ajustes por valoracién en
patrimonio neto (+/-)

Total patrimonio neto

25.548.330,82

25.548.330,82




CLASE 82
i

005326452

Importe en libros

Importe en libros

Clauﬁcncl;igggéo Circular Circular 7/2008 Reclasificacién Circular 172021 C(];s'ﬁ?ndf;:;{o
3111212020 01/01/2021 jreutar
Intereses y cargas
Intereses y cargas asimilados (384.626,06) - (384.626,06) | asimiladas de los pasivos
financieros
. , . Pérdidas por deterioro del
Pérdidas por deterioro de activos .
financieros (neto) (2.399.664,30) - {2.399.664,30) valor de lo:s activos
financieros
(13.477,67) (21.280,33) | Pérdidas por diferencias
Diferencias de cambio (neto) (7.802,66) Cananc: dif .
13.477,67 13.477,67 | 0™ e SIS
. . Intereses, dividendos y
SRS e Tentos 62 11.603,23 - 11.60323 | rendimientos asimilados
ap de los activos financieros
Comisicnes percibidas 41.837,95 - 41.837,95 | Comisiones percibidas
Pérdidas por operaciones
Resultades por operaciones (88.880,98) (559.500,38) (648.381.36) financieras
financieras {neto) 550.500.38 559.500,38 Gananctl-la;s a:'réigg:rsmnes
Otras cargas de explotacién (20.192,25) - (20.192,25) Og:;lg‘:; %fgnde
Gastos de personal (221.056,00) - (221.056,00) Gastos de personal
| = 39.477.82 (734.497,71) Gastos generales
Gastos generales (173.975,53) (39.477,82) (39.477,82) | _Comisiones satisfechas
Amortizaciones (36.601,99) - (36.601,99) Amortizaciones
. _ Otros productos de
Otros productos de explotacion 127.065,19 127.065,19 explotacién
. Impuesto sobre el
Impuesto sobre beneficios (96.362,82) - (96.362,82) beneficio dc periodo
Total resultado del ejercicio (3.848.656,22) - (3.848.656,22)

f) Correccién de errores

En |a elaboracion de estas cuentas anuales no se ha detectado ninglin error significativo que haya supuesto
la reexpresi6n de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

g) Impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativas en relacién con el
patrimonio, la situacién financiera y los resuitados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses
especificos en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales.
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h) Fondo de Garantia de Inversiones

B

y)

En virtud de ias normas contenidas en el Real Decreto 948/2001 de 3 de agosto, sobre sistemas de
indemnizacién de los inversores, es preceptivo que la Sociedad se adhiera al Fondo de Garantia de
Inversiones. Este fondo se cre6 como un patrimonio separado sin personalidad juridica propia, cuya
representacion y gestion se encomendé6 a una Sociedad Gestora en los términos previstos en el mencionado
Real Decreto (Gestora del Fondo General de Garantia de Inversiones, S.A.).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad es titular de 3 acciones de 200 euros de valor nominal cada
una de ia sociedad Gestora del Fondo de Garantia de Inversiones {véase Nota 6).

E! gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo de Garantia de Inversiones en los ejercicios 2021
y 2020 ha ascendido a 20.000,04 euros en ambos ejercicios, que se incluyen en el epigrafe “Otras cargas de
explotacion — Aportaciones al Fondo de Garantia de Inversiones” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Recursos propios minimos y coeficiente de liquidez

La Circular 2/2014, de 23 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de
diversas opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion y sus
grupos consolidables, regula los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma
en la que se determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacion sobre el nivel de solvencia que
deben realizar las entidades, asi como de la informacién de caracter publico gue deben elaborar. El objeto de
esta circular es regular las opciones que el Reglamento (UE) n.® 575/2013, de 26 de Junio de 2013, sobre los
requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversién, y por el que se modifica el
Reglamento (UE) n.° 648/2012, atribuye a las autoridades competentes nacionales, aplicables a los grupos
consolidables de empresas de servicios de inversién y a las empresas de servicios de inversién espariolas
integradas o no en un grupo consclidable, relativas a aquellas materias que se consideran necesarias para la
aplicacién del cltado Reglamento (UE) n.° 575/2013 desde el 1 de enero de 2014.

Asimismo, [as Sociedades y Agencias de Valores deben mantener un coeficiente de liquidez, materializado en
activos de bajo riesgo y elevada liquidez, equivalente al 10% del total de sus pasivos computables. Al 31 de
diciembre de 2021 y 2020, ia Sociedad cumplia dicho coeficients.

Hechos posteriores

El conflicto entre Rusia y Ucrania estdé provocando, entre ofros efectos, un incremento del precio de
determinadas materias primas y del coste de la energia, asi como la activacion de sanciones, embargos y
restricciones hacia Rusia que afectan a la economia en general Y a émpresas con operaciones con y en Rusia
especificamente. La medida en la que este conflicto bélico impactara en el negocio de la Sociedad, dependera
del desarrollo de acontecimientos futuros que no se pueden predecir fiablemente a la fecha de formulacion de
las presentes cuentas anuales,

Adicionalmente a lo mencionado anteriormente, no sé ha producido ningun hecho significativo no descrito en
las notas anteriores.
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2.__ Normas de reqgistro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2021 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo estabiecido en la Circular
1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV y el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.

a) Definicién y clasificacién de los instrumentos financieros

i. Definicién

Un instrumento financiero es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad y, simultaneamente,
a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un instrumento de patrimonio es cualquier negocio juridico que evidencia, o refleja, una participacién residual
en los activos de la empresa que los emite una vez deducidos todos sus pasivos.

Un derivado financiero es un instrumento financiero cuyo valor cambia en respuesta a los cambios en variables
(taies como los tipos de interés, los precios de instrumentos financieros y materias primas cotizadas, los tipos
de cambio, las calificaciones crediticias y los indices sobre ellos) y que en el caso de no ser variables
financieras no han de ser especificas para una de las partes del contrato, que no requiere una inversion inicial
o bien requiere una inversion inferior a la que requieren otro tipo de contratos en los que se podria esperar una
respuesta similar ante cambios en las condiciones de mercado y que se liguida en una fecha futura.

if, Clasificacién de los activos financieros
Los activos financieros se presentan en [os siguientes capitulos o epigrafes del active del balance:

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

Créditos a intermediarios financieros: Incluye, en su caso, saldos deudores por créditos a nombre da
intermediarios financieros, tales como depdsitos a Ia vista y a plazo, adquisiciones temporales de activos
{operaciones simultdneas) y otros créditos. Cada uno de los activos incluidos se desglosan en el balance
segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, 103 intereses devengados y no vencidos y el deterioro de
valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por valoracién”. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos
de su valoracion, en [a categoria de “Activos financieros a coste amortizado”.

- Crédito a particulares: Incluye, en su caso, saldos deudores por créditos a nombre de particulares, tales
como créditos y anticipos por operaciones de valores, adquisiciones temporales de activos (operaciones
simultéaneas) y otros créditos y anticipos concedidos a particulares. Cada uno de los activos incluidos se
desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses devengados y no
vencidos y el deterioro de valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por valoracion”. La totalidad de estos
activos se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos financieros a coste amortizado”
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Acciones y participaciones:

« Acciones y participaciones cartera interiorfexterior: incluye, en su caso, instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacién en fondos y
sociedades de inversién colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad
de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracién, en las categorias de "Activos
financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto” y/o “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas Y ganancias” y/o “Activos financieros a coste”.

* Participaciones: incluye, en su caso, lag inversiones de Ia Sociedad en empresas dependientes,
multigrupo o asociadas. A efectos de su valoracién, la totalidad de estos activos se incluyen en la
categoria de “Activos financieros a coste”. Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con
la Sociedad por una relacién de control, Y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad
ejerce una infiuencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a
aquellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o méas
socios,

Valores representativos de deuda: incluye, en su caso, inversiones en abligaciones, bonos u otros vaiores
representativos de deuda, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcién de indices o sistemas
analogos y demas valores que supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracién
consistente en un interés, implicitc o explicito, establecido contractualmente. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de los instrumentos de deuda en el
epigrafe “Ajustes por valoracion”. La totalidad de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su
vaioracion, en las categorias de “Activos financieros a coste amortizado®, "Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” ylo “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto”.

Derivados de negociacion: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracién
favorable para la Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas pagadas en
operaciones con opciones, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable
de los activos por derivados financieros con los que, en su caso, opere la Sociedad: opciones, futuros,
permutas financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos activos se
incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

iii. Clasificacion de Ios pasivos financieros

Los pasivos financieros se presentan en los siguientes capitulos del pasivo del balance:

Deudas con intermediarios financieros: incluye, en su caso, saldos acreedores por obligaciones pendientes
de pago a intermediarios financieros, tales como préstamos y créditos, cesiones temporales de activos
{operaciones simultdneas) y saldos transitorios par operaciones con valores. Cada uno de los pasivos
incluidos se desglosan en el balance seglin su naturaleza, incluyéndoss, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos en el epigrafe “Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos”. La
totalidad de estos pasivos se incluyen, a efectos de su valoracion, como “Pasivos financieros a coste
amortizado”
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- Deudas con particulares: incluye, en su caso, saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
particulares, tales como cesiones temporales de activos (operaciones simultaneas), saldos transitorios por
operaciones con valores y otros débitos. Cada uno de los pasivos incluidos se desglosan en el balance
segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses devengados y no vencidos en el epigrafe
“Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos”. La totalidad de estos pasivos se incluyen, a
efectos de su valoracién, como “Pasivos financieros a coste amortizado”.

- Pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen 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 obtencion de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por
referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Estos pasivos se valoraran al coste.

Deudas por ventas en corto y valores recibidos en préstamo: incluye, en su caso, el importe de las
obligaciones derivadas de las posiciones cortas por ventas de valores en descubierto que ocasionalmente
se produzcan y por ventas de valores recibidos en préstamo o en garantia, asi como por otros valores
recibidos en préstamo no cedidos. Cada uno de los activos incluidos se desglosan en el balance segun su
naturaleza, inciuyéndose, en su caso, los intereses devengados y no vencidos en el epigrafe “Ajustes por
valoracion: intereses y otras cargas devengadas no vencidas”. La totalidad de estos pasivos se inciuyen, a
efectos de su valoracién, como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
y ganancias”.

Derivados de negociacion: incluye, en su caso, las operaciones con derivados financieros con valoracién
desfavorable para la Sociedad. En particular, este capitulo recoge, en su caso, las primas cobradas en
operaciones con opciones, asi como, en su caso, con caracter general, las variaciones en el valor razonable
de los pasivos por derivados financieros con ios que, en su caso, opere ia Sociedad: opciones, fuluros,
permutas financieras, compraventa a plazo de moneda extranjera, etc. La totalidad de estos pasivos se
incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Pasivos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

b) Valoracién de los instrumentos financieros
b.1) Activos financieros
Los activos financieros se clasifican, a efectos de su valoracién, en las siguientes categorias:

a. Activos financieros a coste amortizado: incluye activos financieros, incluso los admitidos a negociacién en
un mercado organizado, para los que ia Sociedad mantiene la inversién con el objetivo de percibir los flujos
de efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo dan lugar, en
fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el
importe del principal pendiente.

b. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen en esta categoria los
activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son Unicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se
mantienen para negociar ni procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluiran en esta
categoria las inversiones en instrumentos de patrimonic designadas irrevocablemente por la Sociedad en
el momento de su reconocimiento iniclal, siempre y cuando no se mantengan para negociar ni deban
valorarse al coste.
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¢. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, las siguientes inversiones: a)
instrumentos de patrimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas; b) instrumentos de patrimonio
cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente
a estas inversiones; c) activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacién a coste amortizado; d} aportaciones
realizadas en contratos de cuentas en participaci6n y similares; ) préstamos participativos con intereses
de caracter contingente; f) activos financieros que deberian clasificarse en la siguiente categoria (Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias) pero su valor razonable
no puede estimarse de forma fiable.

d. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye los activos
financieros mantenidos para negociar y aquellos actives financieros gue ne han sido clasificados en
ninguna de las categorias anteriores. Asimismo, se incluyen en esta categoria los activos financieros que
asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial, gue en caso contrario se
habrian incluido en otra categorfa, debido a que dicha designacitn elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracion o asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracidn inicial

Los activos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de Ia
contraprestacion entregada mas los costes de la transaccién que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccion directamente
atribuibles a los activos incluidos, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos financleros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Asimismo, en el caso de inversionss en el patrimonio de empresas del Grupo que otorgan control sobre la
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales relacionados con la
adquisicién de la inversién se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracién posterior

- Activos financieros a coste amartizado: los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado, imputando a ia cuenta de pérdidas ¥ ganancias los
intereses devengados aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, los créditos con
vencimiento no superior a un afio que se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose
por dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

E!l coste amortizado de un instrumento financiero es el importe al gue inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, mas o
menos, segun proceda, Ia parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del
método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolso en el
vencimiento y, para el casc de los activos financieros, menos cualquier reduccion de valor por deterioro
que hubiera sido reconacida, ya sea directamente como una disminucién del importe del activo o mediante
una cuenta correctora de su valor.

Eltipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros de un instrumento financiero
con los flujos de efectivo estimados a lo large de la vida esperada del instrumento, a pariir de sus
condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras; en su calculo se
incluiran las comisiones financieras que se carguen por adelantado en la concesién de financiacién.
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Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: los activos financieros clasificados,
a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registraran, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el patrimonio neto, en
el capitulo “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”, hasta que ¢l activo financiero cause baja del balance
o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en los capltulos “Ganancias en inversiones financieras” o “Pérdidas en inversiones financieras”, en funcién
de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

Activos financieros a coste: Las inversiones clasificadas, a efectos de su valoracion, en esta categoria se
valoraran por su coste, minorado, en su caso, por ef importe acumulado de las correcciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como la diferencia entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y
el valor actuai de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracién el patrimonio neto
de la entidad participada, corregido por las plusvalias tacitas existentes en ia fecha de la valoracién, netas
del efecto impositivo.

Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonaule en jos capitulos "Ganancias en
inversiones financieras” o “Pérdidas en inversiones financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en
funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

Deterioro

Al menos al cierre del gjercicio la Socfedad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no

estan registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se considera que
existe evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferior a su valor en
libros,

Activos financieros a coste amortizado: la pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera
la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los fiujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso,
los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar,
descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicfal. Para los
activos financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo gue corresponda a la
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversién cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segin la naturaleza del activo, en los capitulos
“Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros” o “Recuperaciones de valor de activos
financieros deteriorados” de la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes “Ajustes
por valoracién® del activo del balance. La reversién del deterioro tendra como limite el valor en libros del
activo que estaria reconocido en la fecha de reversion si no se hubiese registrado el deteriorc def valor,

No obstante, como sustituto del valor actual de los fiujos de efectivo futuros se puede utilizar el valor de
mercado del instrumento, siempre que éste sea lo suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a estos activos financieros, el proceso de
evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente para la
totalidad de los activos financieros valorados a su coste amortizado.
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Activos financieros 2 valor razonable con cambios en el patrimonio neto: para los instrumentos de
patrimeonio clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria, se presumira que existe deterioro
ante una caida de un afio y medio o de un 40% en su cotizacién, sin que se haya producido la recuperacién
del valor. En el caso de instrumentos de deuda clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categoria,
se presumira que existe deterioro cuando se haya producido una reduccién o refraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable, siempre
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la cuenta de
perdidas y ganancias, en el capitulo “Pérdidas por deterioro del valor de los activos financieros”, con
contrapartida en el epigrafe “Ajustes por valoracion” del activo del balance {(en el caso de instrumentos de
deuda) o en el epigrafe “Deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance {en el caso
de instrumentos de patrimonio). Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonabie, la
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertird con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, en el capitulo "Recuperaciones de valor de activos financieros deteriorados”. No
obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de
patrimonio, la correccién valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta
de pérdidas y ganancias y se registrar4 el incremento de valor razonable directamente contra el patrimonio
neto, en el capitulo “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”.

Activos financieros a coste: El importe de la correccién valorativa sera la diferencia entre su valor en libros
y el importe recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes
de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediante la estimacién de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacion o baja en
cuentas de la inversion en Ja misma, bien mediante la estimacion de su participacion en los flujos de efectivo
que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias
como de su enajenacién o baja en cuentas.

Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la
estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculara en funcién del patrimonio neto
de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de ia valoracion, netas del efecto
impositivo. En la determinacion de ese valor, y siempre que ia empresa participada haya invertido a su vez
en ofra, debera tenerse en cuenta el patrimonio nete incluido en las cuentas anuales consolidadas
elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y sus normas de desarrollo.

El reconocimiento de las correccicnes valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversién, se
registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en los capitulos “Pérdidas por deterioro del valor
de los activos financieros” o “Recuperaciones de valor de activos financieros deteriorados” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, con contrapartida en &l epigrafe “Deteriore de valor de acciones y participaciones”
del activo del balance. La reversién del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversion que
estarfa reconocida en [a fecha de reversidn si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

b.2) Valoracién de los pasivos financieros
Los pasivos financieros se clasifican, a efectos de su valoracion, en las siguientes categorias;

a. Pasivos financieros a coste amortizado: La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta
categoria, excepto cuando, en su caso, deban valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, de acuerdo con los criterios incluidos en el parrafo siguiente.
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b. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye, en su
caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivos financieros que asi designa opcionaimente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial,
debido a que dicha designacion elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracion o
asimetria contable que surgiria en caso contrario.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros se valoran, en términos generales, inicialmente, al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes de la transaccion gue sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccién directamente
atribuibles a los pasivos incluidos, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias’.

Valoracién posterior

Pasivos financieros a coste amortizado: los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1
anterior), imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los intereses devengados aplicando el método
del tipo de interés efectivo (tal y como éste ha sido definido en el apartado b.1 anterior). No obstante, los
débitos con vencimiento no superior a un afio que se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran
valorandose por dicho importe.

- Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: los pasivos
financieros clasificados, a efectos de su valoracion, en esta categorfa se valoraran a su valor razonable,
registrandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias en
inversiones financieras” o “Pérdidas en inversiones financieras” de la cuenta de perdidas y ganancias, en
funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivamente.

b.3) Técnicas de valoracion

Para la estimacidn del valor razonable de Iog instrumentos financieros valorados a valor razonable, se
establece una jerarguia de valor razonable que permite clasificar las estimaciones en tres niveles:

a) Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para activos o pasivos
idénticos, a los que la Sociedad pueda acceder en la fecha de valoracion.

b) Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para instrumentos similares u
otras metodologias de valoracion en las que todas las variables significativas estan basadas en datos de
mercado observables directa o indirectamente.

c) Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no estd basada en datos de mercado
observables.

Una estimacion del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resultado de la estimacion. En la evaluacién de la
importancia de una variable concreta para la estimacion se tendran en cuenta las condiciones aspecificas del
activo o pasivo que se valora.
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En relacion a los instrumentos financieros valorados a valor razonable, la Sociedad clasifica las participaciones
en Instituciones de Inversion Colectiva y en vehiculos de capital riesgo en el nivei 2 y los valores
representativos de deuda y los instrumentos de patrimonio en el nivel 1, no habiéndose producide durante el
ejercicio transferencias entre los distintos niveles.

La tecnica de valoracion aplicada por la Sociedad en la valoracion de los instrumentos financieros valorados a
valor razonable es la utilizacion del valor liquidativo, en el caso de las participaciones en Instituciones de
Inversién Colectiva y en vehiculos de capital riesgo, y la utilizacién de cotizaciones publicadas en mercados
activos y precios publicados por entidades de difusion de informacion financiera, en el caso de valores
representativos de deuda y de instrumentos de patrimonio.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros se dan de baja cuando expiran o se han cedido los derechos sobre los flujos de efectivo
del correspondiente activo financiero y se han transferido sustancialmente los riesgos y beneficios inherentes
a su propiedad. Por otro lado, los pasives financieros se dan de baja cuando se extinguen las obligaciones que
los han generado.

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencién de cancelarlos, bien con la
intencién de recolocarlos de nuevo).

Instrumentos de patrimonio

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

En ef caso de que la empresa realice cualquier tipo de transaccion con sus propios instrumentos de patrimonio,
el importe de estos instrumentos se registrara en el patrimonio neto, como una variacion de los fondos propios,
¥ en ningln caso podran ser reconocidos como activos financieros de la empresa ni se registrara resultado
alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los instrumentos de capital emitidos por la Sociedad se registran en el patrimonio neto por e} importe recibido,
neto de los gastos de emision.

Compensaci’ones de saldos

Los actives y pasivos se presentan separadamente en el balance y unicamente se presentan por su importe
neto cuando la sociedad tiene el derecho exigible a compensar ios importes reconocidos y, ademas, tienen la
intencién de liquidar las cantidades por el neto o de realizar el activo y cancelar el pasivo simultaneamente.

Adquisicién y cesion temporal de activos (operaciones simultineas)

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con venta (compra) simultinea se registran como una
financiacién concedida (recibida), en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor (acreedor), en los
capitulos “Créditos a intermediarios financieros” o “Crédito a particulares” (*Deudas con intermediarios
financieros” o "Deudas con particulares”) dei activo (pasivo) del balance.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses {gastos) financieros durante
ta vida del contrato.
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g} Inmovilizado material de uso piropio

incluye, basicamente, los activos materiales a los que se prevé darles un uso continuado Y propio y se presenta
a su coste de adquisicién, menos su correspondiente amortizacion acumulada Yy, si procede, las pérdidas
estimadas que resuitan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe recuperable.

La amortizacion se caicula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de los activos menos su
valor residual; entendiéndose que los terrenos sobre los que se asientan los edificios y ofras construcciones
ttenen una vida indefinida y que, por tanto, no son abjeto de amortizacién.

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materiales se realizan con contrapartida
en los epigrafes “Amortizaciones — Mobiliario, instalaciones y vehiculos” y “Amortizaciones — Inmuebles de uso
propio” de la cuenta de pérdidas y ganancias y, basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacion
siguientes (determinados en funcion de los afios de la vida Ctil estimada, como promedio, de los diferentes
elementos):

Porcentaje

Anual
Construcciones y edificios 2%
Instalaciones técnicas 10%
Mabiliario y otros 20%
Equipos procesos de informacion 25%

Con ocasién de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de gue el valor neto de los elementos del
activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el valor en libros
del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros en concepto de
amortizacién en proporcion a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Gtil remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimacion de la misma.

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, la Sociedad
registra la reversion de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores ¥ ajusta, en consecuencia,
los cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningiin caso, la reversién de [a pérdida por deterioro de un
activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendria si no se hubieran
reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacién que haya podido
producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando los epigrafes
‘Pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros — Inmovilizado material” o “Recuperaciones de valor
de activos no financieros deteriorados — Inmovilizado material’, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y método
de amortizacién de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la cerrespondiente correccién
del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de |a dotacién a su amortizacion, en virtud
de las nuevas vidas dtiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del ejercicio en que se incurren.
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El inmovilizado intangible se corresponde con actives no monetarios sin apariencia fisica susceptibles de
valoracion econdmica. Se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicién o produccién y, posteriormente,
se valoran a su coste menos, segin proceda, su correspondiente amortizacién acumulada y las pérdidas por
deterioro que hayan experimentado.

La totalidad del inmovilizado intangible de la Sociedad corresponde a aplicaciones informaticas adquiridas &
titulo oneroso. Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida (til estimada, el valor residual y
método de amortizacion de los elementos del inmovilizado intangible, de cara a detectar cambios significativos
en [os mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta
de perdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién en virtud de las nuevas vidas
utiles.

Este inmovilizado intangible se amortiza en funcién de la vida titil definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacién de los activos materiales, y amortizandose linealmente;

Porcentaje
Anual
Aplicaciones Informaticas 20%

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en el
epigrafe *Amortizaciones — Activos intangibles”.

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacién que haya podido
producirse en el valor registrade de! inmovilizado intangible con origen en su deterioro, utilizandose como
contrapartida los epigrafes “Pérdidas por deterioro de valor de activos no financieros — Activos intangibles” o
‘Recuperaciones de valor de activos no financieros deteriorados — Activos intangibles”, respectivamente, 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 las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores,
son similares a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 2-g).

Activos y pasivos fiscales

Los capitulos “Activos fiscales” y "Pasivos fiscales” del balance incluyen el importe de todos los activos y
pasivos de naturaleza fiscal relacionados con el impuesto sobre beneficios, diferenciandose, en su caso, entre:
“Corrientes” (importes a recuperar o a pagar por impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos” (importes
de los impuestos a pagar o a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados de bases
imponibles negativas o de créditos por deducciones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Provisiones y contingencias
L.os administradores de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacion es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ 0 momento de cancelacién.
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h. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacion futura esté condicionada a que ocurra, o no, unc o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad.

Las cuentas anuales recogen, en su caso, todas las provisiones con respecto a las cuales se estima que la
probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contraric. Salvo que sean
considerados como remotos, los pasivos contingentes no se reconocen en ias cuentas anuales, sino que se
informa sobre fos mismos en las notas de la memoria.

Las provisiones se valoran por el valor actual de la mejor estimacion posible del importe necesario para
cancelar o transferir la obligacién, teniendo en cuenta la informacién disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando,

La compensacién a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacion, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por el que se haya exteriorizado parte del riesge, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en esta situacion, la compensacion se tendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspondiente provisién.

La Sociedad reconoce, en su caso, las provisiones, asi como su reversion, como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segun la naturaleza de la provision, en los capitulos
“Dotaciones a provisiones para riesgos” ¢ “Recuperacion de provisiones para riesgos” de la cuenta de pérdidas
y ganancias, con contrapartida en el capitulo “Provisiones para riesgos” del pasivo del balance.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios méas significativos utilizados por la Sociedad para el reconocimiento de
sus ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros” &
“Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
respectivamente, en funcién de su periodo de devengo, por aplicacidén del método de interés efectivo. Los
dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “Intereses,
dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros — Dividendos de acciones y participaciones”
de la cuenta de perdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad.

En relacién con los dividendos recibidas, cualquier reparto de reservas disponibles se calificara como una
operacion de distribucién de beneficios y, en consecuencia, originara ei reconocimiento de un ingreso en el
socio, siempre y cuando, desde la fecha de adquisicidn, la participada o cualquier sociedad del grupo
participada por esta uftima haya generado beneficios por un importe superior a los fondos propios que se
distribuyen. El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizard atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta de pérdidas y ganancias individual desde la fecha
de adquisicién, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba calificarse como
una recuperacion de la inversién desde la perspectiva de la entidad que recibe el dividendo.
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fi. Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias con criterios distinfos segun sea su naturaleza. Los mas significativos son:

Las que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, durante la
vida de tales transacciones o servicios:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, del depdsito de Instituciones
de Inversion Colectiva y custodia de valores, de la comercializacién de Instituciones de Inversién Colectiva,
de la gestidn discrecional de carteras y del asesoramiento se incluyen en el capitulo "Comisiones
percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 17). En la medida en que dichas comisiones
tienen su origen en servicios que se prelongan en el tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias
en el periodo de ejecucién de dichos servicios.

Las que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina:

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, las procedentes, en su caso, de la operativa de
Intermediacion, del aseguramiento y colocacién de emisiones, de Ia elaboracién de informes y analisis
financieros se incluyen, en funcion de su origen, en los distintos epigrafes del capitulo "Comisiones
percibidas” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, dentro de este tipo de comisiones, se recogen los gastos satisfechos por la operativa de
intermediacion, y de aseguramiento y colocacion de emisiones que se registran, en funcién de su origen,
en los distintos epigrafes del capitulo “Comisiones y corretajes satisfechos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

iii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Indemnizaciones por despido

De acuerdo con |a legislacién vigente, la Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aquellos empleados con
los gue, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tante, las indemnizaciones por
despido susceptibles de cuantificacién razonable se registran, en su caso, como gasto en el gjercicio en el que
se adopta la decision del despido, en el epigrafe “Gastos de personal ~ Indemnizaciones por despidos” de la
cuenta de pérdidas y ganancias. En opinidn de los Administradores de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2021
no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacion de una provision adicional por este concepto a
dicha fecha.

m} Impuesto sobre beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios comprende la parte relativa al gasto o ingreso por el impuesto
corriente y la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que la Sociedad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y ofras ventajas fiscales en ia cuota
del impuesto, excluidas las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en éste, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.
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El gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacion de los activos
y pasivos por impuesto diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias gue se fdentifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos y su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
¥ los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscaimente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperarlos o
liquidarlos.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultade fiscal ni al resultado contable ¥ no es una combinacién de negocios.

Por su parte, los activos por impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que se considere probable
que la Sociedad vaya a disponer de ganancias fiscales futuras contra las que poder hacerlos efectivos.

Los activos y pasivos por impuestos diferidos, originados por operaciones con cargos o abonos directos en
cuentas de patrimonio, se contabilizan también con contrapartida en patrimonic neto.

En cada cierre contable se reconsideran los activos por impuestos diferidos registrados, efectuandose las
oportunas correcciones a los mismos en la medida en que existan dudas sobre su recuperacién futura.
Asimismo, en cada cierre se evallan los activos por impuestos diferidos no registrados en balance y éstos son
objeto de reconocimiento en la medida en que pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales
futuros.

La Sociedad tributa en régimen de declaracion fiscal consolidada con las sociedades que integran el Grupo
Tusquets Consultores a efectos del impuesto sobre beneficios, distribuyendo el impuesto resultante en funcién
de la participacién de cada sociedad de dicho Grupo en el resultado total devengado en el ejercicio.

Adicionalmente, la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades eliminé la limitacién
temporal para la aplicacion de bases imponibles negativas, introduciendo una limitacién cuantitativa del 70%
de la base imponible previa a su compensacién, admitiéndose, en todo caso, un milldn de euros.
Adicionalmente, el Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el Aambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas plblicas y otras medidas urgentes en materia social,
establece que, con efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir de 1 de enero de 2016, los
contribuyentes cuyc imperte neto de la cifra de negocios sea al menos de 20 millones de euros {(durante los
12 meses anteriores a la fecha en que se inicie el periodo impositivo), aplicaran los siguientes limites:

El 50%, cuando en los referidos 12 meses el importe neto de la cifra de negocios sea al menos de 20
millones de euros pero inferior a 60 millones de euros.

El 25%, cuando en los referidos 12 meses e! importe neto de fa cifra de negocios sea al menos de 60
millones de euros.

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades el tipo de gravamen a efectos
del impuesto sobre sociedades es del 25%.
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En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

- Actividades de explotacion: son aguellas que constituyen la principal fuente de ingresos de la Sociedad,
asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversién o de financiacion.

Actividades de inversion: los pagos que tienen su origen en la adquisicién de activos no corrientes y ofros
activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como activos intangibles,
inmovilizados materiales, inmuebles de inversién o inversiones financieras, asi como los cobros
procedentes de su enajenacion o de su amortizacién al vencimiento

- Actividades de financiacion: comprenden los cobros procedentes de la adquisicién por terceros de titulos
valores emitidos por la Sociedad o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma
de préstamos u ofros instrumentos de financiacién, asi como los pagos realizados por amortizacion o
devolucién de las cantidades aportadas por ellos. Adicionaimente, incluye los pagos a favor de los
accionistas en concepto de dividendos.

Se consideran efectivo y equivalentes de efectivo los depésitos a la vista, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Créditos a intermediarios financieros — Depésitos a la vista” del activo del balance {véase Nota 5) y
el saldo efectivo en caja, que se encuentra registrado, en su caso, en el capitulo “Tesoreria” del activo del
balance.

Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el total de las
variaciones habidas en el patrimanio neto durante el ejercicio. Esta informacion se presenta desglosada, a su
vez, en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconacidos y el estado total de cambios en el patrimonio
neto. A continuacion se explican las principales caracteristicas de la informacién contenida en ambas partes
de los estados:

Estado de ingresos vy gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos generados por
la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio, distinguiendo aquellos registrados como
resuitados en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de
acuerdo con [o dispuesto en la normativa vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presentan:

a) El resultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Los ingresos y gastos que, segun lo requerido por la normativa vigente, deban imputarse directamente al
patrimonio neto.

¢) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.
d) Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de ias letras anteriores.

Los importes relativos a los ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto y las transferencias
a la cuenta de pérdidas y ganancias se presentan por su importe bruto, mostrandose en una partida separada
su correspondiente efecto impositive, en la nikrica “Efecto impositivo”.
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En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los cambios habidos en el
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables ¥ en correcciones de
errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacion del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en

funcién de su naturaleza en las siguientes partidas:

a) Ajustes por cambios de criterio y ajustes por errores: que incluye los cambios en el patrimonio neto que
surgen como consecuencia de la reexpresion retroactiva de los saldos de los estados financieros con crigen
en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores, en su caso.

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el

estado de ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas,

¢) Operacion con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.

d) Otras variaciones del patrimenio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser traspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucién del

patrimonio neto.

P) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcicnal 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.

El detalle de los saldos y transacciones en moneda extranjera mas significativos, valorados al tipo de cambio

de cierre y tipo de cambio medio, respectivamente, son los siguientes:

Contravalor en Euros
Activos
2021 2020
Créditos a Intermediarios financieros (Nota 5.1)
Délares americanos (USD) 451.841,92 | 466.145,22
451.841,92 | 466,145,22
Acciones y participaciones (Nota 6)
Doiares americanos (USD) 5.685.925,70 3.861.202,31
Franco suizo (CHF) 686.270.40 | 518.504,43
Yen (JPY) 317.452,31| 317.975,09
6.689.648,41 | 4.697.681,83

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

“Ganancias por diferencia de cambio” o “Pérdidas por diferencias de cambio”, respectivamente.
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Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracion sea el valor razonable y estén denominados
en moneda extranjera, se convierten segun los tipos vigentes en la fecha en que se ha determinado el valor
razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patrimonio neto o a pérdidas y
ganancias siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor razonable, segun se
indica en el apartado b} anterior.

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 15).

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento

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

Cuando la Sociedad actiia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,
en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
“Gastos generaies — Alquileres de inmuebles e instalaciones”

Otros activos y pasivos y periodificaciones

El capitulo “Otros activos” recoge el importe de los activos no registrados en otras partidas, entre los que
figuran, en su caso, las fianzas constituidas por ia Sociedad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos
al personal y los actives de naturaleza fiscal no relacionados con el impuesto sobre sociedades.

El capitulo “Otros pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos financieros
no incluidos en otras categorias, entre los que figuran, en su caso, ios pasivos de naturaleza fiscal no
relacionados con el impuesto sobre sociedades, los saldos por operacicnes de arrendamiento financiero ¥
deudas no relacionadas con operaciones de valores {entre las que figuran las relacionadas con acreedores
por gastos generales incurridos).

Por otro lado, el capitulo *Periodificaciones” del activo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran los gastos anticipados, contabilizados en el ejercicio y que
corresponden al ejercicio siguiente), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen en
Ios capitulos eén los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

Por altimo, el capitulo “Periodificaciones” del pasivo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran las comisiones y otros productos cobrados no devengados y

los gastos devengados no vencidos), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen
en los capitulos en los que estén recogidos [os instrumentos financieros que los generan.

Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

La Sociedad no tiene adquirido ning(in compromiso con sus empleados en materia de pensiones y
retribuciones post-empleo.
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3. _ Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de aplicacién del resultado correspondiente al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 fue
aprobada por el Accionista Unico el 29 de abril de 2021.

La propuesta de distribucién del resultado de la Saciedad correspondiente al ejercicio 2021, que su Censejo de
Administracién propondra a su Accionista Unico para su aprobacién, se muestra a continuacién, junto con la
propuesta aprobada del ejercicio 2020;

Euros
2021 2020
Reservas legales - -
Reservas voluntarias - -
Resultados de gjercicios anteriores 659.766,94 | (3.848.656,22)
Beneficio (Pérdida) neto de la Sociedad 659.766,94 | (3.848.656,22)

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de [a Sociedad y a la Alta Direccion

Durante el ejercicic 2021 y 2020 los miembros del Consejo de Administracion han percibido retribucion en
concepto de dietas por importe de 5.000 euros,

Durante los efercicios 2021 y 2020, [a Alta Direccién de la Sociedad ha percibido una retribucion en concepto de
sueldos y saiarios por importe de 55.950,54 y 57.580,61 euros, respectivamente.

Al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 y durante dichos ejercicios, la Sociedad no ha tenido contratado, de forma
individual, ninguin seguro de responsabilidad civil de los Administradores, estando dicho aspecto cubierto por una
pbliza contratada por Tusquets Consultores, S.L.U. (Accionista Unico de la Sociedad y entidad perteneciente al
Grupo Tusquets Consultores ~véanse Notas 1y 10) y que da cobertura a todo & Grupo.

Asimismo, al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 no existian obligaciones coniraidas por la Sociedad an materia
de pensiones y seguros de vida, ni compromisos por avales o garantias con los miembros anteriores y/o actuales
de su Consejo de Administracion y Alta Direccién. Asimismo, a dichas fechas ia Sociedad no tenia anticipos o
créditos concedidos a los miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administracién y Alta Direccion.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Alta Direccién de la Sociedad estd formada por una mujer.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por 2 mujeres y
un hombre, en ambas fechas.

26



003 s 005326471

CLASE 8° | MEERE

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

De conformidad con lo establecido en el articulo 229 de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se modifica
el texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno corporativo, y con el fin de
reforzar la transparencia de las sociedades anénimas los consejeros han comunicado a la Sociedad que, durante
el ejercicio 2021, ellos o sus personas vinculadas, segun se define en ¢l articulo 231 del texto refundido de ia Ley
de Sociedades de Capital:

a) No han realizado transacciones con la Sociedad, sin tener en cuenta las operaciones ordinarias, hechas
en condiciones estandar para los clientes vy de escasa relevancia, entendiendo por tales aquellas cuya
informacion no sea necesaria para expresar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de
los resultados de la entidad.

b) No han utilizado el nombre de fa Sociedad o invocado su condicion de administrador para infiuir
indebidamente en la realizacién de operaciones privadas.

¢} No han hecha uso de los activos sociales, incluida la informacién confidencial de Ia compaiia, con fines
privados.

d) No se han aprovechado de ias oportunidades de negocio de la Sociedad.

e} No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la Sociedad ¥ sU grupo asociadas
al desempefio de su cargo, salvo que se tratase de atenciones de mera cortesia.

f) No han desarroilade actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafiasen una competencia
efectiva, sea puntual o potencial, con la Sociedad o que, de cualquier otro modo, les sitien en un conflicto
permanente con los intereses de la Sociedad.

Uno de los administradores es presidente no ejecutivo de Banco Mediolanum, S.A. En el ejercicio de las funciones
de dicho administrador se han tomado las medidas necesarias para evitar conflictos de interés ¥ por tanto evitar
el desarrollo actividades por cuenta propia o cuenta ajena que entrafiasen una competencia efectiva, sea puntual
o potencial, con la Sociedad o que, de cualquier otro modo, les situasen en un conflicto permanente con los
intereses de la misma.

Asimismo, segun la informacion de la que disponen los miembros del Consejo de Administracion, la cual ha sido
obtenida con la mayor diligencia debida, las personas vinculadas a los miembros de dicho Consejo de
Administracion, segln se definen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, no
ostentaban participaciones directas o indirectas en el capital de una sociedad con el mismo, andlogo o
complementario género de actividad al que constituye el objeto social de ia Sociedad ni ostentaban cargos o
funciones en dichas sociedades, al 31 de diciembre de 2021.
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5.1 Depdsitos a la vista
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El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge los saldos de las cuentas corrientes mantenidos por la
Sociedad en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. El detalle de dichas
cuentas corrientes, al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es el sigufente:

Euros
2021 2020
Cuentas corrientes en euros:

Banco de Sabadell, S.A. 527.690,47 | 541.364,12
Pictet & Cie (Europe), S.A. 18.274,42 28.182,59
Banco Inversis, S.A. 107.738,45 107.802,74
Banco Santander, 5.A. 49.251,67 49.499.59
Abanca Corporacién Bancaria, S.A. 4.895,73 4.935,73
Banco Mediolanum, S.A. 4.559,19 4.595,49
Cajamar Caja Rural, 8.C.C. 159,90 168,52
BNP Paribas Espafia 16.225,55 259.596,60
Goldman Sachs 142.020,71 -

870.816,09 | 996.145,38

Los intereses devengados durante los ejercicios 2021 y 2020 por estas cuentas corrientes se incluyen, en su caso,
en el saldo del epigrafe “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros ~ Intermediarios
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias (en caso de ingreso) o del epigrafe “Intereses y cargas
asimiladas de los pasivos financieros — Intermediarios financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias {en caso

de gasto).

§.2 Créditos por operaciones por cuenta propia pendientes de liquidar

A 31 de diciembre de 2021 y 2020, e! saldo registrado por la Sociedad se corresponde a otras operaciones
pendientes de liquidar. Durante el ejercicio 2021 gran parte de éstas, han sido liquidadas quedando un remanente

que sera liquidado durante el ejercicio 2022,

5.3 Otros créditos

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el saldo de! epigrafe recoge cuentas a cobrar principaimente con el Accionista

Unico de la Sociedad (véase Nota 15).
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La composicién del saldo de este capitulo del activo del balance, atendiendo a su presentacion y clasificacion, en
funcién dei criterio de valoracion de los instrumentos financieros que lo integran, es la siguiente:

Euros
Acciones y Participaciones Deterioro de
Valor de
Acciones y
Cartera Interjor | Cartera Exterior | Participaciones Total
31.12,2021
Activos financieros a valor razonable con 3962.988,96 | 38.361.195,28 . 42.324.184,24
cambios en el patrimonio neto
Activos financieros a coste - - - -
3.962.988,96 | 38.361.19528 - 42.324.184,24
31.12.2020
Activos financieros a valor razonable con 4.340.829,57 | 32.219.800,80 - 36.560.630,37
cambios en el patrimonio neto
Activos financieros a coste - - - -
4.340.829,57 | 32.219.800,80 - 36.560.630,37

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

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, a efectos de su valor

siguiente:
Euros
Valor
Valor de Coste Razonable

Ejercicio 2021:
Acciones cotizadas-

Entidades de depdsito 274.237,19 96.788,88
Acciones no cotizadas-

Entidades de depdsito 29.951,00 29.951,00

Otros intermediarios financieros

Empresas no financieras
Participaciones en fondos no cotizados-

Resto de IIC

Participaciones en IIC

Resto acciones y participaciones

Ejercicio 2020:
Acciones cotizadas-
Entidades de depdsito
Acciones no cotizadas-
Entidades de depdsito
Otros intermediarios financieros
Participaciones en fondos no cotizados-
Resto de IIC
Participaciones en 1IC
Resto acciones y participaciones

2.323.163,20

2.198.749,08

1.391.65545 | 1.637.500,00
9.535.880,82 | 12.372.143,56
22.675.102,28 | 25.989.051,72
36.229.989,94 | 42.324.184,24
274.237,19 57.896,69
29.951,00 29.951,00
1.450.163,20 | 1.333.600,00
2.709.735,56 1 277157184

9.797.134,72
19.901.619,08

11.197.311,05
21.170.299,79

34.162.840,75

36.560.630,37

acion, en esta categoria, es el
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Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los gjercicios 2021 y 2020, en el saldo de los activos financieros incluidos,
a efectos de su valoracion, en esta categoria, se muestran a continuacian:

Euros
2021 2020
Coste al inicio del gjercicio 34.162.840,75 | 35.300.152,34
Compras y suscripciones 7.392.023,38 | 13.161.304,87
Ventas y reembolsos (5.324.874,19) | (11.898.952,16)
Deterioro - (2.399.664,30)
Traspasos entre partidas contables - -
Variacién del valer razonable 6.094.194,30 2.397.789,62
Saldos al cierre del ejercicio 42.324.184,24 | 36.560.630,37

Los resultados netos obtenidos en la venta de estos activos financieros, durante los ejercicios 2021 y 2020,
han ascendido a 1.650.881,96 euros de beneficios y 88.880,98 euros de pérdidas, respectivamente, que se
incluyen en el saldo del epigrafe “Ganancias en inversiones financieras — Acciones y participaciones cartera
interior/exterior’ y “Pérdidas en inversiones financieras — Acciones y participaciones cartera interior/exterior”
de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Pérdidas por deterioro

Durante el ejercicio 2021 no se han pussto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a las acciones
y participaciones clasificadas, a efectos de su valoracion, como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en el patrimonio neto”.

En el gjercicio 2020 se deteriord la inversidn que la Sociedad mantiene en BTC Fund | y ll, BTC Doce, Sarly
BTC Partners, Sarl por importe conjunto de 2.399.664,30 euros gue se han registrado en el epigrafe "Pérdidas
por deterioro del valor de los activos financieros — Instrumentos de capital” de la cuenta de resultados adjunta
y registrada como menos coste de la inversion.
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Ajustes por valoracién en patrimonio neto

005326475

El detalle del epigrafe “Ajustes por valoracién en patrimonio neto — Activos financieros a valor razonable con
cambios en patrimonic neto” del patrimonio neto del balance, por la parte correspondiente a las “Acciones y

participaciones”, es el siguiente:

Euros

Ajustes por Valoracién en

Valoracién Patrimonio Neto
2021 2020 2021 2020
Acciones cotizadas-
Entidades de depésito 96.788,88 37.896,69 | (133.086,24) | (162.255, 39
Acciones no cotizadas-
Entidades de depdsito 29.951 00 29.951,00 - -
Otros intermediarios financieros 2,198.749,08 | 1.333.600,00 434.718 41 440.606,60
Participaciones en fondos no cotizados-
Resto de IIC 1.637.500,00 | 2.771.57184 184.383,43 46.377,22
Participaciones en IIC 12.372.143,56 | 11.197.311,05 | 2.209.248,28 961.059,77
Resto acciones y participaciones 25.989.051,72 | 21.170.299,79 | 2.400.058,16 | 1.040. 383,01
42.324.184,24 | 36.560.630,37 | 5.095.322,04 2.326.371,21
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7. Inmovilizado material de uso propio

La composicién del saldo de este epigrafe del
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durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente:
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activo del balance, al cierre de los ejercicios 2021 y 2020,
ropio, asf como el movimiento que se ha producido en &l mismo,

Euros
Equipo de
Terrenos y Instalaciones | Mobiliarioy | Procesamiento
Construcciones Técnicas otros Informacién Total

Coste:
Saldos al 1 de enero de 2020 681.598,06 408.588,61 145.508,53 260.899,39 | 1.496.594,59
Adiciones - - - - -
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2020 681.598,06 408.588,61 145.508,53 260.899,39 | 1.496.594,59
Adiciones - - - 2.574,65 2.574,65
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 681.598,06 408.588,61 145.508,53 263.474,04 | 1.499.169,24
Amortizacién acumuiada:
Saldos al 1 de enero de 2020 (33.159,36) { (295.709,79) | (137.186,42) (258.480,63) | (724.536,20)
Dotaciones (3.478,68) (24.021,62) (8.277,17) (824,52) (36.601,99)
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2020 (36.638,04) | (319.731,41) | (145.463,59) (259.305,15) | (761.138,19)
Dotaciones (3.478,68) (20.443,45) - (1.039,07) (24.961,20)
Retiros - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 (40.116,72) | (340.174,86) | (145.463,59) (260.344,22) | (786.099,39)
Activo material neto:

Saldos al 31 de diciembre de 2020 644.960,02 88.857,20 44,94 1.594,24 735.456,40

Saldos al 31 de diciembre de 2021 641.481,34 68.413,75 44,94 3.129,82 713,069,835
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La Sociedad posee un inmueble (donde se encuentra su sede social —véaze Nota 1) cuyo valor de coste por
separado de !a construccién (neto de su correspondiente amortizacion acumulada) y del terreno, al cierre de los
ejercicios 2021 y 2020, es el siguiente:

Euros
2021 2020
Terrenos 507.664,31 507.664,31
Construcciones 133.817,03 137.295,71
641.481,34 644.960,02

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, existe inmovilizado material de uso propio, totalmente amortizado y en uso,
por importe de 747.98739 y 593.379,99 euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
epigrafe del activo del balance. Asimismo, al cierre de dichos ejercicios la Sociedad no tenia activos adquiridos ni
cedidos en régimen de arrendamiento financiero.

8. _Inmovilizado intangible — Aplicaciones informaticas

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Saciedad tenia la totalidad de los elementos de inmovilizado intangible
totalmente amortizados y uso, cuyo importe asciende a 97.753,21 euros en ambos ejercicios.

9. Deudas con intermediarios financieros

9.1 Préstamos y créditos

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el saldo corresponde a dos pélizas de crédito, una mantenida con Cajamar
Caja Rural, 8.C.C que devenga un tipo de interés medio durante del 2,75% ¥ un mite de 13.000.000 euros y una
poliza con Banco Sabadeli que devenga un tipo de interés medio de! 2,50% y un limitc de 2.750.000 euros
(11.700.000,00 y 3.500.000,00 euros respectivamente al clerre del ejercicio 2020).

El gasto correspondiente a los intereses devengados por las pélizas de crédito, durante los ejercicios 2021 y 2020,
ascienden a 421.77863 y 384.626,06 euros, respectivamente, que se encuentran registrados en el epigrafe
“Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieras - Intermediarios financieros” de las cuentas de pérdidas
¥ ganancias adjuntas
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10. Patrimonio neto

Capital

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el capital social de la Sociedad est
100 euros de valor nominal cada una, totaimente suscritas
peliticos, no existiendo restricciones a la libre transmisibilidad

Al 31 de diciembre de 2021, el Gnico accionista de la Sociedad es:

005326478

N° Acciones

% Participacién

Tusquets Consultores, S.L.U.

183.265

100%

aba compuesto por 183.265 acciones de
y desembolsadas, con los derechos econémicos y
de las acciones y que no cotizan en Bolsa,

A 31 de diciembre de 2021 y 2020, Ia Sociedad no dispone de contrato alguno con el Accionista Unico,

Otras aportaciones de socios

El saldo de este epigrafe del patrimonio neto balance recoge, a
correspondiente a las aportaciones del accionista Gnico de la Soci

| 31 de diciembre de 2021 y 2020, el importe
edad.

El Accionista Unico de la Sociedad ha decidido efectuar devoluciones de aportaciones en las siguientes fechas:

El 25 de junio de 2021 por importe de 100.000 euros
- El 11 de mayo de 2021 por importe de 100.000 euros

- El'1 de julio de 2021 por importe de 100.000 euros

- El10 de agosto de 2021 por importe de 30.000 euros
- El6 de septiembre de 2021 por importe de 125.000 euros

Reservas y resultados de ejercicios anteriores

La composicion del saldo de los epigrafes “Reservas” y
del balance, asi como el movimiento que se ha producid

y 2020, se muestra a confinuacion:

‘Resultados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto
o en los mismos, en su caso, durante los ejercicios 2021

Euros
Reservas Resultados de

Reserva Reservas Otras Total Ejercicios

Legal Voluntarias Reservas Reservas Anteriores
Saldos al 1 de enero de 2020 4.405.140,00 | 788.897.89 253.299,71 | 5,447.337,60 (303.478,36)
Aplicacién del resultado del ejercicio 2019 ™) - - - - (991.647,36)
Saldes al 31 de diciembre de 2020 4.405.140,00 | 788.897,89 253.299,71 | 5.447.337,60 (1.295.125,72)
Aplicacion del resultado del ejercicio 2020(*) - - - - (3.848.656,22)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 4.405.140,00 788.897,89 253.299,71 | 5.447.337,60 (5.143.781,94)

(*) Una vez distribuidos, en su caso, los dividendos aprobados por

el accionista anico (véase Nota 3-a).
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Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anénima debe destinar una cifra igual al 10% del
beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del capital ya
aumentado. Salvo para la 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 y 2020, la reserva legal alcanzaba el 20% del capital social.

11. _Situacién fiscal

i. Saldos corrientes con las Administraciones Piblicas

Al 31 de diciembre de 2021, el saldo del epigrafe "Otros activos — Administraciones publicas” del activo incluye,
principalmente, devoluciones pendientes de cobro de LV.A. por importe de 123.714,20 euros y devoluciones
pendientes de cobro impuesto sobre sociedades por importe de 53.180,13 euros (al 31 de diciembre de 2020
inciuia, principalmente, devoluciones pendientes de cobro de I.V.A. por importe de 32.000,36 euros).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la cuenta *Administraciones publicas” del pasivo incluye el importe a pagar en
concepto de retenciones practicadas a efectos del impuesto sobre la renta de las personas fisicas por importe de
12.255,09 y 11.590,89 euros, respectivamente, asf como las deudas pendientes de Pago a la Seguridad Social
por importe de 2.775,82 y 3.497,62 euros, respectivamente.

ii. Conciliacién del resultado contable V de la base Imponible fiscal

La sociedad forma parte, come entidad dependiente de un grupo de consolidacion fiscal en el Impuesto de
Sociedades cuya dominante es la sociedad Tusquets Consultores, S.L.U.

La conciliacién entre el resultado contable y la base imponible del impuesto sobre beneficios correspondiente a
los ejercicios 2021 y 2020 es Ia siguiente:

Ejercicio 2021:
Total

Resultado del ejercicio 659.766,94
Diferencias permanentes: {48.330,71)
Donativos y liberalidades -

Otros gastos no deducibles 837,21
Exencidn dividendos (393.921,92)
Peérdidas liguidacion no deducibles 344.754,00
Diferencias temporales: (523.566,94)
Deterioros no deducibles -
Otras plusvalias 66.322,11
Reversicn ajuste 2020 extincion filial {389.889,05)
Base imponible fiscal 87.869,29
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Ejercicio 2020:
Total

Resultado del gjercicio (3.752.293,40)
Diferencias permanentes: 198.712,48
Donativos y liberalidades -

Otros gastos no deducibles 684.857,69
Exencion dividendos (486.287,38)
Retenciones soportadas en el extranjero 142,17
Diferencias temporales: 4.003.201,41
Deterioros no deducibles 1.714.904,61
Otras plusvalias 2.288.296,80
Base imponible fiscal 449.620,49

Al cierre del ejercicio 2021, el detalle de las bases imponibles negativas y de las deducciones pendientes de
tomar, no registradas en el balance, era el siguiente:

Euros
Bases imponibles negativas
2016 161.007,75
2012 1.629.381,68
2011 199.055,56

Como consecuencia de la entrada en vigor de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre
Sociedades, se ha modificado sustancialmente el tratamiento de la compensacion de bases imponibles negativas
destacando la aplicabilidad de dichas bases imponibles en un futuro sin limite temporal.

iii. Conciliacién entre ef resuitado contable y ef gasto {ingreso) por impuesto sobre beneficios

La conciliacion entre el resultado contable y el gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a
los ejercicios 2021 y 2020, se muestra a continuacién:

Euros
2021 2020

Resultado contable antes de impuestos 659.766,94 |(3.752.293,40)
Diferencias permanentes (48.330,71) 198.712,48
Diferencias temporales (523.566,94) | 4.003.201,41
Compensacién de BINs - (161.007,75)
Resultado contable ajustado 87.869,29 288.612,74
Cuota 21.967,32 72.153,19
Deducciones v bonificaciones - 24.209,63
Retenciones (59.904,69) -

Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la cuenta ) 96.362,82

de pérdidas y ganancias (*)

(*) importes incluidos en el epigrafe “Impuesto sobre ef beneficio dei periodo” de la cuenta de pérdidas y ganancias
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iv. Desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios

El desglose del gasto (ingreso) por impuesto sobre beneficios, correspondiente a los sjercicios 2021 y 2020, se
muestra a continuacién:

Euros
2021 2020
Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas - 96.362,82
Impuesto diferido:
Por operaciones continuadas -

| Total gasto (ingreso) por impuesto (*) - 06.362,82

(") Importes incluidos en el epigrafe “Impuesto sobre el beneficio del periodo” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

v. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

El detalle de ios activos y pasivos fiscales diferidos a 31 de diciembre de 2021 y 2020, es el que se presenta a
continuacion:

Euros
2021 2020

Activos Fiscales
Impuestos_ Diferidos (a_ctlvo_s financieros valorados a valor razonable 726.467,06 | 797.661,53
con cambios en el patrimonio neto)
Impuestos Diferidos (otros) 111.455,11 111.455,11

Saldo al cierre del ejercicio 837.922,17 | 909.116.64
hnpuesto§ Diferidos (a.ctlvo‘s financieros valorados a valor razonable 2.253.368,32 | 1.397.108,93
con cambios en el patrimonio neto)

2.253.368,32 | 1.397.108,93

Los activos y pasivos par impuesto diferido se valoran segun los tipos de gravamen esperados en el momento de
su reversion, segun la normativa que esté vigente o aprobada y pendiente de publicacion en la fecha de cierre del
ejercicio, y de acuerdo con la forma en que racionalmente se prevea recuperar ¢ pagar el activo o el pasivo. En
su caso, la modificacion de la legislacién tributaria (en especial la modificacion de los tipos de gravamen) da lugar
a la correspondiente variacién en el importe de los pasivos y activos por impuesto diferido.
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vi. Ejercicios pendientes de comprobacién y actuaciones inspectoras

Segun establece la legislacién 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 cierre del ejercicio 2021 la Sociedad tiene abiertos a inspeccién log Gltimos
cuatro ejercicios respecio a los principales impuestos que le son de aplicacion,

Los Administradores de la Sociedad Consideran que se han practicado adecuadamente las liquidaciones de los
mencionados impuestos, por lo que, aln en caso de gue surgieran discrepancias en la interpretacién normativa
vigente por el tratamiento fiscal otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de
materializarse, no afectarfan de manera significativa estas cuentas anuales.

12. Gestién del riesgo

La prestacién de dichos servicios se instrumenta a través de la Unidad de Gestién de Riesgos (en adelante, la
UGR) que es el 4rea responsable de ilevar a cabo de forma permanente Ia actividad de identificacion, medicion y
control de los riesgos que puedan afectar a las carteras gestionadas.

El equipo que compone la UGR no est4 implicado ni directa ni indirectamente en las funciones de contratacion,
administracion, y liquidacién y cuenta con la expetiencia y la formacion necesarias para el desarrolio de las
actividades que tiene encomendadas.

La gestidn de riesgos es evaluada desde distintos ambitos y dentro del marco regulatorio que afecta tanto
directamente a la Sociedad como al Grupo del que forma parte, entre otros, la Circular 1/2014 y 2/2014 de la
CNMV, el Real Decreto 217/2008, la circular 12/2008, el Reglamento (UE) 575/2013 ¥ la Ley 11/2015.

a) Estructura de gestién del riesgo

El Consejo de Administracion y la Direccién General de la Sociedad tutelan y supervisan las politicas contables ¥
los sistemas y procedimientos de control interno en relacion con todos los riesgos de la actividad de la Sociedad.

El objetivo fijado en cuanto a la medicién ¥ control de riesgos es revisar periédicamente los limites del alcance de
los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a {a actividad y los activos de la Sociedad. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las 4reas con un direccionamiento enfocado la
optimizacion en la utilizacion de los distintos instrumentos que a su vez permiten una gestién adecuada ¥y un
control, acotacion y minimizacién de dichos riesgos.

En el ambito organizativo, existe una segregacion de funciones entre las unidades de negocio donde se originan
los riesgos y las unidades de seguimiento y conirol de los mismos.

La Sociedad pone espacial énfasis en la identificacion, medicién, control y seguimiento de los siguientes riesgos:

Riesgo de mercado.
Riesgo de crédito.
Riesgo de liquidez.
Riesgo operacional.
Otros riesgos
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b) Exposicion al riesgo
Los riesgos identificados para del analisis son los siguientes:
Riesgo de mercado

En este apartado se representa la posibilidad de obtener pérdidas como consecuencia de los cambios de
valoracion de los instrumentos financieros que componen la cartera gestionada.

Riesgo de crédifo

En este tipo de riesgo se analiza la posibilidad de obtener pérdidas como consecuencia del incumplimiento por
parte de los emisores o contrapartidas de sus compromisos implicitos en los instrumentos financieros.

Riesgo de liquidez

En este epigrafe se tiene en cuenta la posibilidad de obtener pérdidas por la imposibilidad de monetizar
(transformar en efectivo) en un plazo de tiempo razonable Y @ un precio proximo a su valor razonable, los
instrumentos financieros en los que invierte la cartera gestionada.

Riesgo cperacional

El riesgo operacional se define como ia posibilidad de ocurrencia de perdidas financieras originadas por fallas o
insuficiencias de procesos, personas, sistemas internos, tecnologfa, y en la presencia de eventos externos
imprevisto.

Las funciones de la UGR, se resumen en las siguientes actuaciones:

Revisgion del cumplimiento de ios Iimites de solvencia y exposicion al riesgo de la Sociedad.
Vigilar el cumplimiento de Ias exigencias minimas de recursos propios y de la adecuada cantidad y
calidad del capital.

- Seguimiento de la cartera propia de la Sociedad en cuanto al correcto cumplimiento de los objetivos de
diversificacion.
Seguimiento de la valoracién de activos iliquidos y/o alternativos de la cartera propia de la Sociedad.
Seguimiento y control del informe de diversificacion relativo a “grandes exposiciones” de IIC
subyacentes en la cartera propia.
Revision del proceso de autoevaluacion de capital.
Elaboracion del plan de recuperacién.

- Informar por escrito a la alta direccion mediante la confeccién de informes de caracter trimestral.
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13. _Gestién de Capital

La Circuiar 2/2014, de 23 de junio, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre el ejercicio de diversas
opciones regulatorias en materia de solvencia para las empresas de servicios de inversion Y Sus grupos
consolidables, regula los recursos propios minimos que han de mantener dichas entidades, la forma en la gue se
determinan dichos recursos propios, y los procesos e informacién sobre el nivel de solvencia que deben realizar
las entidades, asi como de Ia informacitn de caracter publico que deben elaborar. El objeto de esta circular es
regular las opciones que el Reglamento (UE) n.° 575/2013, de 26 de junio de 2013, sobre los requisitos
prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de inversion, y por el que se modifica el Reglamento (UE)
n.° 648/2012, atribuye a las autoridades competentes nacionales, aplicables a los grupos consolidables de
empresas de servicios de inversion y a las empresas de servicios de inversion espafiolas integradas o no en un
grupo consolidable, relativas a aqueilas materias gue se consideran necesarias para la aplicacién del citado
Reglamento (UE) n.° 575/2013 desde &l 1 de enero de 2014. Esta circular también deroga la Circular 12/2008, de
30 de diciembre, de la CNMV, sobre solvencia de las empresas de servicios de inversién y sus grupos
consolidables.

Con la entrada en vigor de la Directiva (UE) 2019/2034 (IFD) y de! Reglamento (UE) 2019/2033 (IFR) del
Parlamento Europeo y del Consejo, relativa ala supervision y requisitos prudenciales de las empresas de servicios
de inversion (ESI), estas entidades han quedado fuera del ambito de aplicacion de la Directiva 201 3/38/UE del
Parlamento Europeo y del Consejo y del Reglamento (UE) n°® 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo,
sobre requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las ESi, salvo aquellas que tienen importancia
sistémica. Es decir, el IFD y el IFR, configuran a partir del 26 de junio del 2021, el nusvo régimen prudencial y de
solvencia especifico para las ESI, con lo que dejaran de compartir el de las entidades de crédito.

En base a esta nueva normativa, la Sociedad no puede considerarse como ESI pequefia ¥y no interconectada tai
Y como prevé el articulo 12 del IFR, quedando clasificada dentro de la clase o grupo 2, es decir, en la categoria
de ES| mediana. En tal sentido, los requerimientos de recursos propios exigibles quedaran determinados por el
mayor de los siguientes importes:

25% de los gastos fijos de estructura del gjercicio precedente
- Capital minimo permanente (750.000 euros)

- Requisitos basados en los factores K: Riesgo Clientes (RiC) + Riesgo Mercado (RtM)
+ Riesgo empresa (RtF)

La estrategia de gestién de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo momento unos
niveies de recursos propios superiores a lo establecido en la normativa vigente. De cara a garantizar el
cumplimiento de estos riesgos, la Sociedad, y su Grupo consolidado, realizan una supervisién continua del perfil
de riesgos y del 4mbito de control establecido, que pretenden poner de manifiesto posibles debilidades en las
politicas de gestién y control de riesgos, asi como los medios y sistemas informaticos, que pudieran incidir en un
incremento de las necesidades de recursos propios.

Los resultados de esta supervisién continua son informados mediante el informe de Solvencia, aprobados por el
Consejo de Administracién.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, y durante dichos ejercicios, los recursos propios computables de la Sociedad
excedian a los requeridos por la normativa en vigor en cada momento.
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14. Cuentas de orden
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Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusiones patrimoniales, asi coma aquellos otros saldos que se precisan para reflgjar todas las

operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimenio.

Cuentas de riesgo y compromiso

La compesicién del saldo de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se muestra a

continuacian:;

Euros

2021

2020

Compromisos de compras de valores a plazo-

Acciones y participaciones 10.839.409,93

12.118.728,46

10.839.409,93

12.118.728,46

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se corresponde a los desembolsos pendientes de realizar por los compromisos

de inversién adoptados por la Sociedad.

Otras cuentas de orden

La composicién del saido de este epigrafe del balance, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se muestra a

continuacion:

Euros

2021

2020

Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito- 1.382.868,60
Instrumentos financieros propios y de terceros en poder de otras-

De terceros 11.971.612,52

1.085.988,00

9.924.871,45

14.104.481,12

11.014.859,45

En “Disponible no condicionado a la vista en entidades de crédito”
de los créditos con intermediarios financieros (véase Nota 9). Asimismo, en

se incluyen los saldos disponibles no dispuastos
“Instrumentos financieros propios yde

terceros en poder de otras — De terceros” se incluyen los instrumentos financieros custodiados por la Scciedad.
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15. Partes vinculadas

El detalle de las principaies operaciones y saldos con sociedades del Grupo y vinculadas, al 31 de diciembre de
2021 y 2020, es el siguiente:

Euros
2021 2020
ACTIVO:
Créditos a Intermediarios financieros-
Otros créditos 404.993,70 |  431.525.20
404.993,70 | 431.525,20
PASIVO:
i Otros pasivos-
Otras deudas no relacionadas con operaciones de valores - 71.497,29 |
- 71.497,29
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS:
Debe-
Gastos generales-
Suministros - 2.054,91
Representacién y desplazamiento - 282,84
Oftros servicios de profesionales independientes 172.089,24 32.154,79
172.089,24 34.492,54
Haber-
Otres productos de explotacién- 20.980,80 66.813,99

20.980,80 66.813,99

16. Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre departamentos Yy servicios de
atencién al cliente y al defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 35/2002, de 22 de
noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad mantiene un Departamento de Atencién
al Cliente, y ha establecide un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcionamiento de dicho
Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacian, asi como una agil
tramitacién y resolucién de las guejas o reclamaciones interpuestas por aquéllos.

Durante e! ejercicio 2021, el Departamento de Atencidn al Cliente de la Sociedad no ha recibido ninguna
reclamacion.

En este sentido, el informe anual scbre el desarrollo de la funcién del Departamento de Atencion al Cliente al que
hace mencién el articulo 17 de la mencionada Orden se ha presentado al Consejo de Administracion de la
Sociedad el 31 de marzo de 2022. En base al mencionado informe, durante el ejercicio 2021, el Departamento de
Atencion al Cliente de la Sociedad no ha recibido ninguna reclamacion.
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17. Comisiones percibidas

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge el importe de todas las comisiones
devengadas a favor de la Sociedad durante ei ejercicio, excepto las que, en su caso, formen parte integral de! tipo
de interés efectivo de los instrumentos financieros. Adicionalmente, dicho capituio esta compuesto por diferentes
epigrafes, en funcién de la actividad realizada por ia Sociedad.

Los ingresos por comisiones obtenidos por ia Sociedad, en los ejercicios 2021 y 2020, io han sido, en su totalidad,
en territorio nacionai.

El importe de estas comisiones, devengadas durante los ejercicios 2021 y 2020y, en su caso, pendientes de cobro
al cierre de dichos ejercicios, s incluys en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros — Otros créditos” del
activo del balance (véanse Nota 5).

18. Comisiones y corretajes satisfechos

El saldo de este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias recoge &l importe de todas las comisiones pagadas
(0 2 pagar) por la Sociedad, devengadas durante el jercicio, excepto las que, en su caso, formen parte integral
del fipo de interés efectivo de Ios instrumentos financieros. Adicionaimente, dicho capitulo ests compuesto por
diferentes epigrafes, en funcién de |a actividad que remuneran dichas comisiones,

19. Ganancias y Pérdidas en inversiones financieras

Incluyen el importe de los ajustes por valoracién de los instrumentos financieros (excepto los imputables a

El desglose del saldo de estos capituios de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias, en funcion del métode de valoracion
y del origen de las partidas que ia conforman, es el siguiente:

Ganancias en inversiones financieras

Euros
2021 2020
Instrumentos financieros clasificados como:
Activos financieros a valor razonable con cambios en el
patrimonio neto (Nota 6) 2.276.252,80 |  559.500,38
2.276.252,80 359.500,38
Pérdidas en inversiones financieras
Euros
2021 2020

Instrumentos financieros clasificados como:
Activos financieros a valor razonable con cambios en el

patrimonio neto (Nota 6)

625.370,87)

(648.381,36)

(625.370,87)

(648.381,36)

43
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20. _Gastos de personal

a) Gastos de personal

El saldo de! epigrafe "Gastos de personal — Sueldos y gratificaciones”

inciuye, en los ejercicios 2021 y 2020, 192.368,19 vy 181.836,68 euros,
participacién en beneficios de los empleados de la Sociedad.

El importe pendiente de pago al personal (fundamentalmente en conce
de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 30.28

“Periodificaciones — Gastas devengados no ve

Numero de empleadios

Eil numere medio de empieados de la Sociedad, duran
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dicho

0,62 y 29.640,74 euros, res
ncidos” del pasivo del balance.

005326488

de la cuenta de pérdidas y ganancias

respectivamente, correspondientes a la

pto de retribucion variable), que al cierre
pectivamente, se incluye en el epigrafe

te los ejercicios 2021 y 2020, asi como la distribucién por
$ ejercicios, se muestra a continuacion:

2021 2020

Empleados al cierre del Niimero Empleados al cierre del Numero

¢jercicio Medio de ejercicio Medio de
Mujeres | Hombres| Total | Empleados Mujeres |Hombres| Total | Empleados
Directivos 1 - | 1 1 - 1 1
Técnicos - 1 1 1 - 1 1 1
Administrativos - 1 1 1 - | 1 1
1 2 3 3 1 2 3 3

Durante los ejercicios 2021

al 33%.

y 2020 la Sociedad no ha tenido personas empleadas con discapacidad igual o superior

21._ Gastos Generales y Contribuciones & impuestos

a) Gastos generales

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la ofi
durante los ejercicios 2021 y 2020, se incluyen en el e

instalaciones” de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.
Sociedad, asociada al mencionado arrendamiento, se
activos — Otros" dei activo del balance.

Los gastos generales corresponden

cina que constituye el domicilic social de la Sociedad
pigrafe “Gastos generales — Alquileres de inmuebles e

Por otro lado, el importe de Ia fianza constituida por la
encuentra registrada, en su caso, en el epigrafe “Otros

principalmente & Otros servicios profesionales independientes, que incluye

entre otros los servicios devengados en concepto de auditoria interna, cumplimiento normativo y asesoria juridica
entre otros.

El importe pendiente de pago por los conceptos incluides en el capitulo "Gastos generales” de la cuenta de
perdidas y ganancias se incluye, en su caso, en el epigrafe "Ofros pasivos — Otfras deudas no relacionadas con
operaciones de valores” del pasivo del balance.
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Durante los ejercicios 2021 y 2020, los importes corres
cualquier empresa perteneciente a la misma re
auditoria de cuentas, que se incluyen en el saldo dei epigrafe
independientes” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias, han sido los siguientes:

005326489

pondientes al auditor de la sociedad, Deloitte, SL,o0a
d de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
“Gastos generales — Otros servicios de profesionales

Honorarios correspondientes a
Deloitte, S.L. 0 Empresa de la
misma Red (Euros)
2021 2020
Servicios de Auditoria 17.900 17.300
Servicios distintos de la auditoria-
Servicios exigidos por la normativa aplicable 9.500 9.500
Otros servicios de verificacion - -
Servicios fiscales -
Otros servicios 23.000 8.000
Total servicios profesionales 40.900 34.800

b} Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacion se detalla la informacién re
julio {(modificada a través de la Disposici
conforme a la Resolucién del ICAC de 29
las cuentas anuales en relacién con el per

querida por la Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
6n final segunda de ia Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
de enero de 20186, sobre Iz informacién a incorporar en la memoria de
iodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:

Dias

2021 2020
Periodo medio de pago a proveedores 35 24
Ratio de operaciones pagadas 36 24
Ratio de operaciones pendientes de pago 33 174

Importe (Euros)

2021 2020
Total pagos realizados 454.560,61 757.567,24
Total pagos pendientes 42.523,27 174,20

Conforme a la Resolucién del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
y 31/2014, de 3 de diciembre. Se consideran proveedores,
a en esta Resolucidn, a los acreedores comerciales por

devengadas desde la fecha de entrada en vigorde la Le
a los exclusivos efectos de dar la informacion previst
deudas con suministradores de bienes o servicios.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveedores”

la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago material de |la operacion.

el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
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ANEXO |

Informacién de Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad
Unipersonal para el cumplimiento del articulo 192 del texto refundido de la Ley
del Mercado de Valores, aprobado por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23
de octubre (“Informe Anual de Empresas de Servicios de Inversion”)

Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A. (Sociedad Unipersonal) (en adelante, la Sociedad) se constituyd
por fiempo indefinido el 12 de septiembre de 2006, bajo la denominacién de Triple A Gestiones, Sociedad de
Valores, S.A. y fue inscrita el 26 de octubre de 2006 en el Registro Mercanti! de Barcelona. Con fecha 26 de
septiembre de 2008 la Sociedad cambié su denominacién por la actual, inscribiendo dicho cambio en el Registro
Mercantil de Barcelona con fecha 11 de noviembre de 2006.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de Sociedades y Agencias de Valores de la Comision Nacional del
Mercado de Valores (en adelante, CNMV), con el nimero 221, no siendo miembro de ninguna Bolsa de Valores,
Su domicilio social se encuentra en Avenida Diagonal, N° 840, 3° E, 08017 de Barcelona.

Tal y como establecen sus Estatutos Sociales, la Sociedad es una Empresa de Servicios de Inversion Y su
actividad esta sujeta a lo establecido en la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del Mercado de Valores
(modificada por la Ley 37/1998, de 16 de noviembre, de Reforma del Mercado de Valores, por la Ley 47/2007, de
19 de diciembre, por la Ley 5/20009, de 29 de junio y por la Ley 12/2010, de 30 de junio), en la Ley 10/2014, de 26
de junio, de ordenacién, supervisidn y solvencia de entidades de crédito, en la Ley 44/2002, de 22 de noviembre,
de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, en la Ley 13/1992, de 1 de junio, de recursos propios y supervision
en base consolidada de las entidades financieras, en el Real Decreto-ley 14/2013, de 29 de noviembre, de medidas
urgentes para la adaptacién de! derecho espafiol a la normativa de la Unién Europea en materia de supervision y
solvencia de entidades financieras, en el Rea! Decreto 1.820/2009, de 27 de noviembre, en el Real Decreto
216/2008, en el Real Decreto 364/2007, de 16 de marzo, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre
regimen jurfdico de las empresas de servicios de inversién y demas entidades que prestan servicios de inversién
(modificado por el Real Decreto 1.820/2009, de 27 de noviembre), asi como en la normativa emanada de la CNMV,

Las actividades que conforman el objeto social de la Sociedad y que se reflejan en su programa de actividades
incluye la prestacion de los siguientes servicios de inversian:
a) Larecepcién y transmision de 6rdenes de clientes en relacion con uno o més instrumentos financieros.
b) La negociacién por cuenta propia.

¢} La gesti6én discrecional e individualizada de carteras de inversion con arreglo a los mandatos conferidos
por los clientes.

d) La colocacién de instrumentos financieros sin base en un compromiso firme.

e) Elasesoramiento en materia de inversion.

Y la realizacion de las siguientes actividades complementarias a dichos servicios de inversién:

a) El asesoramiento a empresas sobre estructura del capital, estrategia industrial y cuestiones afines, asi
como el asesoramiento y demas servicios en relacién con fusiones y adquisiciones de empresas.

b) Los servicios de cambio de divisas, cuando estén relacionados con la prestacion de servicios de inversion.

¢) Servicio de custodia y administracién por cuenta de clientes de instrumentos financieros.
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Los servicios de inversién y, en su caso, las actividades complementarias se prestaran sobre los siguientes
instrumentos financieros:

a} Los valores negociables emitidos por personas o entidades, publicas o privadas, y agrupados en
emisiones. Tendra la consideracién de valor negociable cualquier derecho de contenido patrimonial,
cualquiera que sea su denominacion, que por su configuracién juridica propia y régimen de transmision,
sea susceptible de trafico generalizado e impersonal en un mercado financiero,

Se consideraran en todo caso valores negociables:

1. Las acciones de sociedades y los valores negociables equivalentes a las acciones, asi como
cualquier tipo de valores negociables que den derecho a adquirir acciones o valores equivalentes a
las acciones, por su conversion o por el ejercicio de los derechos que confieren.

2. Las cuotas participativas de las cajas de ahorro y fas cuotas participativas de la asociacién de la
Confederacién Espariola de Cajas de Ahorros.

3. Los bonos, obligaciones y valores analogos, representativos de parte de un empréstito, incluidos
los convertibles o canjeables.

4. Las cédulas, bonos y participaciones hipotecarias.

5. Los bonos de titulizacion.

6. Las participaciones y acciones de instituciones de inversian colectiva.

7. Los instrumentos del mercado monetario entendiendo por tales las categorias de ios instrumentos
que se negocian habitualmente en el mercado monetario, tales como las letras del Tesoro,
certificados de depésito y pagarés, salvo que sean librados singularmente, excluyéndose los
instrumentos de pago que deriven de operaciones comerciales antecedentes que no impliquen
captacion de fondos reembolsables.

8. Las participaciones preferentes.

9. Las cédulas territoriales.

10. Los *warrants” y demas valores negociables derfvados que confieran el derecho a adquirir o vender

cualquier otro valor negociable, o que den derecho a una liquidacién en efectivo determinada por
referencia, entre otros, a valores negociables, divisas, tipos de interés o rendimientos, materias
primas, riesgo de crédito u otros indices o medidas.

11. Los demas a los que las disposiciones legales o reglamentarias atribuyan la condicién de valor
negaciable.

12. Las cédulas y bonos de internacionalizacién.

b) Contratos de opciones, futuros, permutas, acuerdos de tipos de interés a plazo y otros contratos de
instrumentos financieros derivados relacionados con valores, divisas, tipos de interés o rendimientos, u
otros instrumentos financieros derivados, indices financieros o medidas financieras que puedan
liquidarse en especie o en efectivo.

¢} Instrumentos financieros derivados para la transferencia del riesgo de crédito.

d) Conftratos financieros por diferencias.
Y la realizaci6n de los siguientes servicios accesorios:
a) Servicios de inversién/auxiliares sobre instrumentos no contemplados en el articulo 2 de la Ley de
Mercado de Valores:
1. Recepcién y transmisién de drdenes por cuenta de terceros.
2. Asesoramiento sobre inversiones.
3. Gestion de patrimonios.
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Para el desarrollo de sus actividades, la Sociedad mantiene como centro operativo Ia oficina sita en el domicilio
social Avda. Diagonal 640 de Barcelona a través de la cual realiza las actividades propias de su objeto social. Su
ambito de actuacion incluye actividades de comercializacién de productos, tareas de representacién de las
Sociedades del Grupo y de apoyo al resto de actividades societarias. Adicionalmente, en la oficina de Barcelona
se realiza la toma de decisiones sobre Ia cartera propia. Por lo tanto, la Sociedad desarrolia toda su actividad en
Espania.

b) Volumen de negocio

El volumen de negocio de la Sociedad, en el ejercicio 2021, ha ascendido a 1.407.019,23 euros, cuyo desglose
se indica a continuacion:

Euros
Ingresos-
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos financieros 789,58
Comisiones percibidas 100.824,45
Ganancias en inversiones financieras 2.276.252,83
Ganancias por diferencias de cambio 46.777,26
Otros productos de explotacién 87.686,19
2.512.330,31
Gastos-
Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros (421.853,34)
Comisiones y corretajes satisfechos (16.523,81)
Pérdidas en inversiones financieras (625.370,87)
Pérdidas por diferencias de cambio (21.563,02)
Otras cargas de explotacién (20.000,04)
{1.105.311,08)
1.407.019,23

¢) Namero de empleados a tiempo completo
Los 3 empleados con los que cuenta la Scciedad al cierre del ejercicio 2021, lo son a tiempo completo.
d) Resultado bruto antes de impuestos

El resultado bruto antes de impuestos de la Sociedad, correspondiente al ejercicio 2021, asciende a 659.766,94
euros.

e} Impuestos sobre el resultado

La Sociedad no ha devengado Impuestos sobre el resuitado correspondiente al ejercicio 2021 como consecuencia
de la existencia de bases imponibles negativas pendientes de compensacion,

f) Subvenciones o ayudas piiblicas recibidas
En el ejercicio 2021 la Sociedad no ha recibide subvencicnes o ayudas publicas.
g) Rendimiento de los activos

El rendimiento de los activos de la Sociedad, al cierre del ejercicio 2021, calculado como el cociente entre su
resultado neto del ejercicio 2021 y el importe total de su activo al cierre de dicho ejercicio, es de 1,45%.
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Trea Capital Partners, Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal

Informe de Gestién del
ejercicio anual terminado el
31 de diciembre de 2021

Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucién previsible

Los efectos de las medidas de gobiernos y bancos centrales en la economia real se han reflejado plenamente
durante el primer semestre del afio. Esto ha permitido que mas de la mitad de las economias a nivel global estaran
por encima de los niveles prepandemia a finales de junio. Sin embargo, esta recuperacion ha sido muy desigual,
migntras China esta a niveles prepandemia desde principios de afio y EE.UU. lo ha hecho en el segunda trimestre,
la Eurozona todavia no esperamos que recupere esos niveles hasta finales de este afio o principios de 2022 y
algunos paises emergentes (Latam) probablemente hasta finales de 2022,

Las sorpresas de crecimiento han venido del buen comportamiento de la demanda interna en los paises
desarroliados reflejando los efectos de las politicas fiscales (subsidios, planes de proteccion de empleo y créditos
a empresas) implementadas en los Gltimos meses, que han permitido mantener la renta de las familias y generar
un “exceso de ahorros” en los hogares. La apertura de las economias ha llevado a un aumento de las tasas de
inflacién en su mayor parte por efecto comparativo (las ribricas que mas repuntan son las relativas a precios de
energia y a ocio). Hay otro componente que ha influido, especialmente en EE.UU., y son los cuellos de botella
generados en el sector manufacturero donde el incremento de demanda no ha podido ser satisfecho y el ajuste
ha sido via precios.

La mejora en la actividad y unos incrementos de precios transitorios, han llevado a incrementos en las expectativas
de beneficios durante todo el semestre, algo que no veiamos desde 2011. Esto ha permitido a la renta variable
situarse como el mejor activo durante el semestre, con los mercados desarrollados haciéndolo mejor que
emergentes lastrados fundamentalmente por China, donde se han registrado varios impagos de canglomerados,
asi como imposiciones regulatorias a los pesos mas importantes de! indice. La recuperacion de la actividad en los
desarrollados no ha comenzado hasta que ha remitido la incidencia del virus y se ha iniciado la apertura de las
economias. Esto se ha reflejado a nivel sectorial con bancos, autos y tecnologia empujando los indices mientras
que eléctricas, petréleos y aseguradoras han sido los gue peor se han comportado.

Los aumentos de inflacién propios de cualquier fase de recuperacion macro han sorprendido al alza durante el
segundo trimestre. Los cuellos de botella en algunos sectores (semiconductores, acero, plasticos, transporte...)
estan detrés de estos aumentos mas elevados. Este ha sido el argumento detras del mal comportamiento de los
plazos més largos de la renta fija en los primeros meses del afio (bonos US +20y -8,5%, Eur +10y -4%). Los bonos
corporativos han sido los que mejor se han comportado especialmente los de mayor riesgo y los bonos de deuda
subordinada reflsjando la confianza en la recuperacion. El riesgo es que los niveles de diferencial con la deuda
publica estdn muy cerca de minimos histdricos cuando todavia las incertidumbres son elevadas. Los mercados
emergentes han tenido un comportamiento muy desigual entre paises, pero los principales Indices de referencia
han saldado el semestre en negativo.
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El crecimiento global ha ido perdiendo impulso durante el segundo semestre del afio alcanzando niveles mas
sostenibles en el medio plazo. Los problemas en las cadenas de suministro se incrementaron a medida que
avanzaba el afio, sin ser la oferta capaz de cubrir los incrementos de demanda, reflejandose en los aumentos de
las materias primas y en los costes de los fletes. A estos efectos se le sumé una escalada en los precios de la
energia que provocaron subidas en los precios industriales a niveles historicos, trasladandose en los Gltimos
meses a los precios del consumo. Estos aumentos fueron sensiblemente superiores a lo que se esperaba dando
lugar a incrementos de volatiidad en los mercados durante el mes de sepliembre y noviembre, ante la
incertidumbre de si podrian provocar acciones contundentes por parte de los bancos centrales. E! incremento de
los riesgos no ha ido mas all4 de subidas de volatilidad durante algunas semanas, tras comprobarse que los datos
macroecondmicos volvieron a mostrar fortaleza y que los bancos centrales comenzaron a refirar estimulos a un
ritmo que el mercado ya habia descontado.

En este entorno los activos pertenecientes a economias emergentes han sido los gue peor comportamiento han
registrado en el semestre, siendo mas sensibles a la retirada de estimulos en EE.UU. (MSCI EM -10,2%, JPM EM
Gov. -3,5% y JPM EM Corp. -2,9%). Gran parte de este lastre en |a renta variable ha venido por el lado de China,
donde los problemas en su sector inmabiliario y las nuevas directrices del gobierno a la hora de gestionar su
economia han provocado fuertes correcciones (Hang Sheng -18,8%, CSI 300 -5,4%). En EE.UU. y Europa los
mercados de renta variable registraron avances (Nasdaq +12,9%, Eurostoxx 600 +7,9%), apoyados en gran
medida por el sector tecnologico que se apuntaba un 14,4% en el semestre. Mientras tanto el consumo al por
menor y la alimentacion fueron los sectores que peor se comportaron, registrando un -11,4% y un +0,4%
respectivamente. Las nuevas variantes de Covid afectaron mas al mercado europeo debido a su composicién
sectorial (bancos, automéviles, consumo retail) pero impidieron nuevos avances en los sectores mas beneficiados
por las subidas de precios (energia y semiconductores).

En cuanto a la renta fija las subidas de inflacién han provocado aumentos de tipos de interés en todos los paises
emergentes, lastrando los bonos tanto corporativos como gubernamentales, siendo Latinoamérica la regién mas
afectada. Los mensajes de ia Fed anunciando retirada de estimulos y dejando la puerta abierta a subidas de tipos
de interés a partir del segundo trimestre del afio, aumentaron la volatilidad en los plazos mas cortos de la curva al
empezar a descontar subidas de tipos de interés. Los plazos largos se han mostrado por su parte relativamente
estables, provocando una reduccién en las pendientes, siendo los mas largos (+20 afios) los que mejor se han
comportado. Los bonos corporativos han aumentado ligeramente los diferenciales (+10 puntos basicos High Yield)
pero la rentabilidad ha sido negativa en el semestre al no poder compensar el repunte en los bonos de gobierno
(High Yield EUR -0,6%, High Tield US -1,2%).

Politica y gestion de riesgos

El Consejo de Administracion y la Direccién General de la Sociedad basandose en lo especificado en el Manual
de Medicién y Control de riesgos tutelan y supervisan las politicas contables y los sistemas y procedimientos de
control interno en relacion con todos los riesgos de la actividad de ia Sociedad.,

El objetivo fijado en cuanto a la medicién y control de riesgos es revisar periddicamente los limites del alcance de
los tipos de riesgos que afectan o pueden afectar a la actividad y los activos de la Sociedad. De esta manera se
establecen y actualizan los limites operativos de cada una de las areas con un direccionamiento enfocado a la
optimizacion en la utilizacion de los distintos instrumentos que a su vez permiten una gestion adecuada y un
control, acotacién y minimizacion de dichos riesgos.

En el &mbito organizativo, existe una segregacién de funciones entre las unidades de negocio donde se originan
los riesgos y las unidades de seguimiento y control de los mismos.

Por su parte, se pone especial &nfasis en la identificacion, medicién, control y el seguimiento de riesgos
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Acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio

No existen acontecimientos importantes acascidos después de la fecha de cierre del ejercicto que afecten de
forma significativa a la Sociedad.

Actividades en materia de investigacién y desarrollo

La Sociedad no ha lievado a cabo actividades de investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2021.
Acciones propias

La Sociedad no ha adquirido acciones propias ni de su sociedad dominante durante el gjercicio 2021,
Periodo medio de page a proveedores

Al 31 de diciembre de 2021 el periodo medic de pago a proveedores de ia Sociedad ascendia a 35 dias (véase
Nota 21 de la memoria de las cuentas anuales).

Informe sobre la actividad medioambiental

Durante el ejercicio 2021 la Sociedad no ha realizado actividades inversoras o de ofra indole distintas a las
sefialadas en la memoria que deriven en una especial atencién a sus posiciones de riesgo de mercado, crédito o
liquidez. No obstante, ha seguido manteniendo los controles necesarios para la correcta gestion de estas areas
de riesgo, incluido el rissgo operativo, cumplimiento de todo momento de los limites y coeficientes establecidos
por la normativa vigente para las empresas de servicios de inversion.

Usec de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad esta destinado a la consecucion de su objeto
social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez de acuerdo a
los fimites y coeficientes estabiecidos por el Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por &l que se
aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores, por el Real Decreto 21 7/2008, de 15 de febrero,
sobre régimen juridico de las empresas de servigios de inversién ¥ por las correspondientes circulares emitidas
por la Comision Nacional del Mercado de Valores.



gestién, en hojas de papel timbrado cuya numeracion se detalla en la Diligencia expedida a continuacion

por el Secretario del Consejo, D. Rafae! Martinez-Monche Zaragoza, segln ha sido formulado en el Consejo
de Administracion del dia 31 de marzo de 2022.

Barcelona, 31 de marzo de 2022

D. Pol Tusquets Batlle

Consejero

AviewTE Porl viads

Dfia. Inmaculada Riera Refie

Consejero



Diligencia que levanta el Secretario no consejero del Consejo de Administracién de Trea Capital Partners,
Sociedad de Valores, S.A., Sociedad Unipersonal para hacer constar que el presente documento
comprensivo de las cuentas anuales y el informe de gestion, correspondientes al ejercicio terminado el 31
de diciembre de 2021 se componen de 56 hojas de papel timbrado referenciados con la numeraciéon
005326440 al 005326495 ambos inclusive, habiendo estampado sus fimas los miembros del Consejo de
Administracion en Ia diligencia de formulacién de cuentas anuales anterior visada por mi en sefial de

identificacion.

Barcelona, 31 de marzo de 2022

D. Rafael Martinez-Monche Zaragoza

Secretario del Consejo de Administracion



