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A los accionistas de Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.;

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

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

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material méas 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 formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.
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Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Invérsion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirios en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de la Scociedad,
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de inversiones
financieras (en adelante, la cartera) de la
Sociedad, se encuentra descrita en la nota 4
de la memoria adjunta y en la nota 7 de la
misma, se detalla la cartera al 31 de diciembre
de 2019.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Saociedad, por la repercusién que la cartera
tiene en el céalculo diario de su Patrimonio Neto
y, por tanto, del valor liquidativo de la misma.

Otra informacién: Informe de gestién

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Durante el ejercicio 2019 la Sociedad ha
mantenido un contrato de gestion con Santander
Private Banking Gestion, S.A., S.G.1.I.C., como
Sociedad gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la misma, en la determinacion del
valor razonable de los instrumentos financieros de
la Sociedad.

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

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria, las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en |a cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2019, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
gestora.

Valoracién de [a cartera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
activos que se encuentran en la cartera de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2019, mediante la
re-ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando, para ello, valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las valoraciones
registradas en la contabilidad de la Sociedad.

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del gjercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.
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Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

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

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

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento, revelando, segln
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 incorreccién 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 Espana
siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
0 error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

o 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 auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorrecciéon material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.




Trescapital Inversiones, S.1.C.A.V,, S.A.

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion 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 informacién revelada por los administradores.

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

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

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

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

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o

reglamentarias prohiban rg

elar piblicamente la cuestién.

¢rs Auditores, S.L. (80242)

scual (22788)




CLASE 87

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

ON2933783

ACTIVO 2019 2018
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material -
Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres -
Activos por impuesto diferido
Activo corriente 7 213 296,40 6 611 026,47
Deudores 173 234,06 56 270,59
Cartera de inversiones financieras 7 011 535,58 6 425 649,63
Cartera interior 1208 111,88 1175 310,18
Valores representativos de deuda 606 245,27 692 748,28
Instrumentos de patrimonio 341 266,60 329 827,21
Instituciones de Inversion Colectiva 260 600,01 152 734,69
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros % 2
Cartera exterior 5798 475,32 5241 978,37
Valores representativos de deuda 1151 106,06 1244 425,52
Instrumentos de patrimonio - s
Instituciones de Inversion Colectiva 4 647 369,26 3997 552,85
Depésitos en Entidades de Crédito - -
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de inversién 4.948,38 8 361,08
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones
Tesoreria 28 526,76 129 106,25
TOTAL ACTIVO 7 213 296,40 6 611 026,47

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2019.



CLASE 82

Trescapital Inversiones, S..C.A.V,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)

ON2933784

PATRIMONIO Y PASIVO 2019 2018
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 7 143 256,22 6 594 589,55
Fondos reembalsables atribuidos a participes o accionistas 7 143 256,22 6 594 589,55
Capital 6 314 820,00 6 314 820,00
Participes - -
Prima de emisién (28 158,51) (28 159,04)
Reservas 657 705,40 657 709,33
(Acciones propias) (4 477,08) (2 839,78)

Resultados de gjercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

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

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

(346 940,96)

550 307,37

70 040,18

70 040,18

(346 940,96)

16 436,92

16 436,92

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

7 213 296,40

6 611 026,47

CUENTAS DE ORDEN

2019

2018

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

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

18 032 120,96

17 685 180,00
346 940,96

17 685 180,00

17 685 180,00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

18 032 120,96

17 685 180,00

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2019.



CLASE 8°

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

ON2933785

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

de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversidon Colectiva
Gastos de personal

Oftros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacion

2019

2018

2910,59

(145 637,19)

13 499,30

(113 636,79)

(89 772,70)
(6 951,24)

(48 913,25)

(142 726,60)

(34 379,04)
(6 875,77)

(72 381,98)

(100 137,49)

Ingresos financieros 44 679,63 46 995,02
Gastos financieros (5767,49) (5637,84)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 414 539,55 (266 997,15)
Por operaciones de |a cartera interior 105 145,96 (94 282,85)
Por operaciones de la cartera exterior 309 393,59 (172 714,30)
Por operaciones con derivados - -
Otros -
Diferencias de cambio (575,54) 38,71
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 242 212,03 (21 202,21)
Deterioros = -
Resultados por operaciones de la cartera interior (373,19) 4751,32
Resultados por operaciones de la cartera exterior 245 409,78 (23 686,17)
Resultados por operaciones con derivados (2 824,56) (2 267,36)
Otros - -
Resultado financiero 695 088,18 (246 803,47)
Resultado antes de impuestos 552 361,58 (346 940,96)
Impuesto sobre beneficios (2 054,21) -
RESULTADO DEL EJERCICIO 550 307,37 (346 940,96)

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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CLASE 82

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Actividad y gestién del riesgo
Actividad

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida
en Madrid el 14 de febrero de 2013. Tiene su domicilio social en Calle Juan Ignacio
Luca de Tena, 9-11, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 5 de abril de 2013 con el niumero 3.796, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad estd encomendada a
Santander Private Banking Gestion, S.A., S.G.1.1.C., sociedad participada al 99,99%
por Banco Santander, S.A., siendo la Entidad Depositaria de la Sociedad Santander
Securities Services, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervisién, custodia y administracion para la Sociedad, de
acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.

Con fecha 20 de diciembre de 2019, una vez obtenidas las autorizaciones
regulatorias y de competencia pertinentes, se ha producido el cambio de control en
Santander Securities Services, S.A.U., pasando de estar integramente participada
por el Grupo Santander a estarlo por Grupo Crédit Agricole. Asimismo, esta previsto
que Santander Securities Services, S.A.U. cambie su denominacidn social por la de
CACEIS Bank Spain, S.A.U.



ON2933789

CLASE 82

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

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

 El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

¢ El numero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

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

» Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6rganos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

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

* Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

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

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

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio y los rendimientos integros de la Sociedad. En los
ejercicios 2019 y 2018 la comisién de gestion ha sido del 0,50% sobre el patrimonio
y del 10,00% sobre los rendimientos integros.

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2019 y 2018 la comision de depositaria ha
sido del 0,10%.

La Sociedad ha recibido durante los ejercicios 2019 y 2018, unos ingresos por
comisiones retrocedidas que se recogen dentro del epigrafe de "Comisiones
retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta.

(Gestidon del riesgo

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

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

* Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interes, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la Sociedad
tenga en cartera.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
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* Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

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

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

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

Bases de presentaciéon de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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

Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacion obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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c)

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2019 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2019, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018.

Consolidacién

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cdédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

Estimaciones contables v correccidn de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2019y 2018.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta y aprobacion de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2019, por el Consejo

de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2018, es la siguiente:

2019 2018
Base de reparto
Resultado del gjercicio 550 307,37 (346 940,96)
550 307,37 (346 940,96)
Propuesta de distribucion
Reserva legal 55 030,74 -
Reserva voluntaria 148 335,67 -
Resultados de ejercicios anteriores - (346 940,96)
Compensacion de resultados de gjercicios anteriores 346 940,96 -

550 307,37 (346 940,96)

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

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

b)  Principio del devengo

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

La valisicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrasprecio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contrajeentregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuilie

La valusterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contatilia cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interésNo obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo dnferior a un ano se valoran por su valor nominal.

Las péls deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuentzailile efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculaée momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterialino su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuentafias y ganancias.

d)  Carterdgiones financieras

Los acle cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activoslies a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
gananagincipales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determil su valor razonable se describen a continuacion:

* Valagentativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y g#gan una remuneracion consistente en un interés establecido
conimnte.

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

Los#devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
peridi acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del gm
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
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* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de |la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

o Depoésitos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria”.

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

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

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

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

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.
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Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

Adquisicion y cesion temporal de activos

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

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

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

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

Instrumentos de patrimonio

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

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

h)

Valores representativos de deuda

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

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién contable de
depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
‘Deudores” del activo en el balance.

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

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el

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

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 no existen en la cartera operaciones de derivados.

Moneda extranjera

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

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

Acciones propias y Prima de emisidn

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

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

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

11



ON2933799

CLASE 87

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

Valor tedrico de las acciones

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

Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningtin caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar"”.
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5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Administraciones Plblicas deudoras 75 105,96 54 880,08
Operaciones pendientes de liquidar 98 128,10 -
Otros - 1 390,51

173 234,06 56 270,59

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2019 y 2018
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

Durante el mes de enero de 2020 se ha procedido a la liquidacion de los activos vendidos,
recogidos en el capitulo “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2019.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Administraciones Publicas acreedoras 4 626,71 6 352,03
Otros 65 413,47 10 084,89
70 040,18 16 436,92

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2019 y 2018
se desglosa tal y como sigue:

2019 2018
Otras retenciones 2 572,50 6 352,03
Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio 2 054,21 -
4 626,71 6 352,03
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El capitulo de "Acreedores - Otros" al 31 de diciembre de 2019 y 2018, recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente, las cuales se liquidan de manera mensual y
trimestral, respectivamente.

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2019 y 2018 se muestra a continuacion:

2019 2018

Cartera interior 1208 111,88 1175 310,18
Valores representativos de deuda 606 245,27 692 748,28
Instrumentos de patrimonio 341 266,60 329 827,21
Instituciones de Inversion Colectiva 260 600,01 152 734,69
Cartera exterior 5 798 475,32 5 241 978,37
Valores representativos de deuda 1151 106,06 1244 425,52
Instituciones de Inversion Colectiva 4 647 369,26 3 997 552,85
Intereses de la cartera de inversién 4 948,38 8 361,08
7 011 535,58 6 425 649,63

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 y 2018,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Santander Securities Services, S.A.

14



ON2933802

CLASE 87

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, se muestra a
continuacion:

2019 2018
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 24 511,72 120 397,58
Cuentas en divisa 4 015,04 8 708,67
28 526,76 129 106,25

Durante los ejercicios 2019 y 2018 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

E!l movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2019 y 2018 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2019 y 2018, se muestra a
continuacion;

Operaciones con

2018 acciones Otros 2019
Capital inicial 2 400 000,00 . - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 3914 820,00 - - 3 914 820,00
6 314 820,00 - - 6 314 820,00

Operaciones con

2017 acciones Otros 2018
Capital inicial 2400 000,00 - - 2400 000,00
Capital estatutario emitido 3 914 820,00 - - 3914 820,00
6 314 820,00 - - 6 314 820,00

El capital social inicial esta representado por 240.000 acciones de 10,00 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
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CLASE 87

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Desde el 12 de abril de 2013 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital estatutario maximo se establece en 24.000.000,00 euros representado por
2.400.000 acciones de 10,00 euros nominales cada una.

b) Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2019 y 2018, se
muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de
2018 2018 Otros 2019
Reserva legal 65 871,70 - - 65 871,70
Reserva voluntaria 591 837,63 - (3,93) 591 833,70
Resultado de ejercicios anteriores - (346 940,96) - (346 940,96)
657 709,33 (346 940,96) (3,93) 310 764,44
Distribucion
resultados de
2017 2017 Otros 2018
Reserva legal 51 313,26 14 558,44 - 65 871,70
Reserva voluntaria 460 827,78 131 025,96 (16,11) 591 837,63
512 141,04 145 584,40 (16,11) 657 709,33

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.
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CLASE 82

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

c)

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2019 y 2018,
ha sido el siguiente:

2019 2018
Saldo al 1 de enero (2 839,78) (1813,89)
Entradas (1691,52) (1025,89)
Salidas 54,22
Saldo al 31 de diciembre (4 477,08) (2 839,78)

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad mantenia 410 y 262 acciones propias
en cartera, respectivamente.

Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2019 2018
Patrimonio atribuido a accionistas 7 143 256,22 6 594 589,55
Nuamero de acciones en circulacién 631 072 631 220
Valor tedrico por accion 11,32 10,45
Numero de accionistas 236 250

Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, 1 accionista, persona fisica, poseia acciones
que representaban el 99,74% y el 99,71%, respectivamente, de la cifra de capital
social en circulacion, por lo que al poseer un porcentaje de participacion superior al
20%, se considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real
Decreto  1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva, y sucesivas
modificaciones.
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CLASE 82

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 17 685 180,00 17 685 180,00
Pérdidas fiscales a compensar 346 940,96 -
18 032 120,96 17 685 180,00

11. Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2019, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y sus modificaciones
posteriores, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100,
siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo
noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la
Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2019 una limitacion del importe de las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacién
de |a totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

El capitulo “Acreedores — Administraciones PUblicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos una vez deducidas en su totalidad las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores.

Las bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores y recogidas en el
epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar", se deduciran del resultado contable antes de
impuestos del ejercicio en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaracion del Impuesto sobre beneficios.

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

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcién
de cuatro afos.
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CLASE 82

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

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

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.

12. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacioén a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucion de 29 de enero de 2017 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2019 y 2018 es
inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

13. Otra informacioén

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2019 y 2018.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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CLASE 82

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018, ascienden a 3 miles de euros,
en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, los miembros del Consejo de Administracion han
percibido 40.696,85 euros y 63.969,24 euros, respectivamente, en concepto de
remuneraciones. No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros
de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o créditos
concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de
garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2019, se compone de:

2019
Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 2 1 B
2 1 -

Al 31 de diciembre de 2019, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacién de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

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

14. Hechos Posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.

20



ON2333808

L0‘6YS 26 88°LLLB0Z L 18650 L 18°C29S OLL L lolvul essue) viol
10‘009 01 L0‘009 092 - 00000 052 eAljoaliq sauodedionted A ssuciooy S3TVIOL
01029891083 (99°0) 7£°'666 66 - 00'000 001 dn3 14 NOISH3IANI Na3
0008¥.1L210S3 29009 0l 29'009 091 “ 00'000 0S| dan3 0d OZV1d OLH0D YIANVLNYS
eA2allg ssuoroedioued A sauooy
G166 82 09'99Z L€ - §1°198 29Z UgQIdBZNIOI sepiiwpe svdUoiddyY SITVLIOL
61L06090%710S3 (8602 S) 8.'GE6 1T - 9/'95Z 0¢ dN3 VS MNYEVYXIVO
£0096€£8¥L0ST  86°2E¥ 9L G1'2S¥ 95 = L2710 0F dan3 VS ILX31 ON3ISIA 3a VI¥LSNANI
GLLOLGELL0ST  €¥'p0L € 6G'/99 Z¥ - 91°c96 6¢ an3 VS 10Sd3d
8130ev82L0S3 (22°9EV L1) L¥'vEY 61 - 'L 48 9¢ un3 VS YOINO4313L
610290601053 O¥'8¥¥ 99 0t'vLE 96 - 00'998 6¢ qn3 VS dNOYD LI SNIAVINY
01L00068LL0S3 08'v6% 6E 9G'20S 6/ - 92°2L0 0% an3 VS TVIAOYHY3A
210691821083 (62'02Z€ ¥1) 0%'859 02 5 61°G86 ¥E adn3 VS SVAINNTY SYJIND3L
Z46916£/9083 (z9'}L) G9'GBT | - 12'162 L dn3 VS 10Sd3d
uQIoBZ[109 SEpHIWpe S2UOIoY
£5°v6T 85°201 661 59'89/ S0‘cL8 861 OliEjauoLl OpedJaW |9p sojuswnisu] S3V.I0L
€EYS/9G966LSX  £GP6T 8G°201 661 59'89/ S0'cle 861l qNn3 80-50-020200°0IDNVYNI4 YNOIDOVIHYOVd
OlIB}3UOLU OpEIIaW [9P SCJUBWNIISU|
20‘ssz 8 69°2€1 L0V z2'062 19°798 86¢ epez|j0o epealid el ejusy sS3TVIOL
cL06090%80S3 0L'BEL £ 0£'GS8 0T 29'65¢2 02'9L2 /61 dan3 €2-£0-6702S2°SVS MNVEVXIVD
©, L9ZILBBLSLSX  2B'GLL | 6£'28¢2 20T oL'Le A¥'99L 102 dN3 1 2-€0-¢20229°0 YIANVLINVS OONvY
o epeznos epeaud elly ejuay
L
M NISI eljeasnid / ajqeuozeu sasaaju| Jeioiul esIAlg Jouau| eIalED
qlb_ (eneasnuipy) 10[ep UQIoBIOIEA

(soina us opesaldx3)
610Z @p 2IqWIBIDIp 3p L¢ |e SEI3IoUBUl SSUOISISAU| 3P BISUEY) | OXBUY

V'S “A'V' DTS ‘sauoisiaau] [eyidessal |



o
% L1'910 852 2e'6.P 861 G L0688 € §5'8ZY OPS S Jou9ixXg eidued Y10l
o 29290 6¥2 92°69¢ /9 ¥ - $9°90¢ 86¢ ¥ BAlDa.IQ sauoloedioiued A sauo190y §3TVLOL
o 02L09%6¥8LNT G6'TLL L 6L'€ce 981 - ¥2'096 ¥8l 4n3 L1340 -XN1 3133aINAVYIHHL
(o)) cLesrer6L0NT 06°222 86282 0/ - 80'0L0 02 dn3 HNA LHIOHS SN Slid NI XY
QN €eCOLLETOLNT /8'2SV 2L 18'29¥ Z1E = ¥6°600 00€ qn3 071 SIMN DNIDEINWT IHONWHSY
= LSAMONZE003l 12'18S ZS'BLy LL - 18°2€8 02 dn3 Jdd ANI TVFOTO TVdIONIEd
(e CICHHXAH003! ¥8'92F ¢ 88'0¢y 2t L o #0'0L0 Ot L N3 J3ONVHNI SANN4 HOINIZNIA
8229549849003l Zv'ellL € ¥8'L06 €01 - Zv'8z. 001 an3 OVHLIFEY NNYIWIAZIL/HOXAT
248010790031 1S'¥SL gt 6t'0e9 ¢le - 86'G/¥ 002 asn 1 VHJTY O3 943gNIS0OY vXY
S8LXdZad00dl 0L'8¥¥r € G866¢ 702 - GL'1G6 L0Z an3 NIDYIWA NYAHEE ¥39Y39N3aN
62€605602LNT  LL'GLG €E 08'€59 96¢ - 60'8¢L £2¢ dn3a g "VY1704 SN JINVYNAQ WYEnN
18%¥CPBLcONT  L9'¥SL 22 9%'G0/ 8G1 - 6.'0S5 9¢€1 un3 d0dN3 SANND NVIAIY3N SAIN
2//9€€8EY0NT  9+°959 £/°999 002 - £2'0L0 002 an3 O3LVHLS AWOINI d3IXId 489
€elesye8zoNT (82°66% 1) SE'0LE LBL = £9'608 ¢61 dJNn3 ANNH INJWLSIANI NYOHOWCr
SYL96.188LNT L9'8¥6 0L $6'2¥0 22 . PEVE0 €12 an3 a4 IWODNI TYNILHO DAN
PrOver6L20NT £2°199 €€ €651 €02 - L9°26% 691 N3 O19 - SANNA NVIArd3Iw s4n
986Z18.64LN7T 99'9%6 £ 8¥'¥9/ SLE - 28'218 L0¢ dn3 J1vH ONILYOTd TVvE01D 9AN
€E9%1L2Pe9LNT 8¥'CLO SL'6¥9 ££2 B 19°9€9 622 dn3 dN3 NOILVENA MO LYIAHON
LLZ/¥66650N7T G2°200 L 08'2LG ZLL - G0'0LS €0l dn3 NIDHOWIAATVH 1dITIONOD SMA
86¥0£GE8S0NT €£'€46 LI Z0'v88 S - 69'0LE 2FL an3 ASNOD ONIOYHIWT 1D 02390
LEB696¥.P0NT 8F'¥8Z € oL'vegzit - 29'61¢ 601 dn3 ANIFHLYDIN Va0 T19D-131D1d
0€2SPSLSEONT €¥F'62C ¥ €2'/81 86 - 08256 €6 N3 379VLS AVIIS | YIOHON
165562£620N1 (02°209) €1'¥68 ¥EE - ££'06¥ GEE un3 1 1HOHS A3aINVHNF ZNVITTV
¥890060€51LN7T S0°0€S L2 8€'G8/ S61 : €e'sGe v L Hn3 NAISId vdOT1D ~LSIANI ¥dD
8211889520N71 89'6L0 6E ¥9°05% 692 - 96'0¢¥ 0€C N3 HD ALIND3A Id0HNT ZNVYITIY
6¥6¥292660NT 9.°62E € v1L'981 L1 - 8£'0G8 /91 N3 {X1) 3LIND3S DVYNDIWHYD
eAnjoalg sauoloedidiued A sauojaoy
(81'009) 19'V20 LIS £9'vPP S8'%79 LIS EpPEZIJ0D BpEAld Efl) BJUSY SITVLIOL
L¥6.v60161SX (62'962) GL'0gE 80¢ €0'zey ¥¥'9zZ9 g0¢ dan3 9L-L 1720251 LHILNI NIOYMSHIOA
ZS2LOresLSX (68°'€0€) 2S'¥69 20z 092z L¥'866 202 dan3 €2-60-220¢ST 0VS Svdidvd dNd
epezjod epeand elly ejusy
£E'v8S 6 6£°180 019 8e'vrr € 90°L6¥ 0£9 eolqnd epnag S3TV.10L
8171¥8282L6SN 24'265 02 6£'0EE £9¢2 ¥8'02Z L /19'TELTve asn 0€-¥0-€20252 2L SALYLIS a3 LINN
£ © . G91S9€500011 (6E'CLO LL) 00'1G2 9.€ ¥§'€2z 2 6E'79. /8¢ yn3 L0-80-620200°€170d INONF ATVl
§ . ealqnd epnaq
L
~ M NISI el[RASN|d / a|qeuoze. sasalaju| |e1o1ul BSIAIQ J0LI9)XT eIdHE)
. ..H.._ (eneasnuip) lojep ugroelojepn

(souns ua opesaidx3)
6102 @p d1quialdip 9p | |e SBIAIDURUL SOUOISIAAU| 3P BISMES *| OXaUY

V'S “A'Y'OT'S ‘sauoisianu| [eyidessal |



(@D
i
(0 @)
o
o
(o))
(Q\|
w (92'c99 6¢) 8LOLESIL L  PS'066Z ¥6'€L6VLIZ L Jou3ju] eldleD TYLOL
69'veL T 69'vEL ZS1 - 00'000 051 BAO2.IQ ssuolvedidpued A sauolooy S3TVIOL
0008%21L210S3 69'%EL 2 69/ 2SI B 00°000 0SL aJn3 004 0Z¥1d OLHOD Y3ANVLNVYS
BANIDB1IQ sauoldedidiped A sauoidoy
(ZL'g6¥ 0F) L2'228 62¢ - £€°G2¢ 09¢ uolaezijod sepiiwpe sauQldIdyY SITVIOL
610490601053 Z£'S29 O 2e'L6Y 08 2 00°998 6¢ dn4 VS dNO¥9 11 SN3IAvNY
SE8LLZELL0ST  (98'WSL €L) 90'zSz 91 - 26'900 0¢ an3 VIHVLINIODHEY VAVOZIA Ovalld OONvd
01000681 L0S3 99109 01 0¥'G29 0§ - ¥.'€20 OF dn3 VS TVIAOHY3S
2e06//9210S3 (/6'21L96E) Loz e - 91'€28 8¢ aNn3 3a TYNOIDVYNYHILNI vHOdINgldLsia
8100960€1L0S3  {(S0'9¥.) 08'6S8 /¢ 2 G8'G09 8Z an3 VS SYOVNI
6106090%10S3 (51'650 2) 1G'/61 82 - 9/'95¢ o€ dan3 VS MNVEVYXIVO
£0096€8¥10S3  8¥'€0L GZ'sLlL OF - L2'710 OF an3 VS 1ILX31 ON3SIA 3d VIYLSNANI
SLI91GELLOST  8E'04L 80'v6¥% OF = 0/'€z/. 6E dan3 VS 10Sd3d
81L30¢¥8.10S3 (22996 €1) 20506 2¢ - ¥Z'L 48 9¢ un3d VS VOINO4TT3L
210591821083 (20°29+ 91) ZL'ezs gl < 61'G86 ¥¢ dn3 VS SVAINNTY SYOIND3IL
£06916€/90S3 0OF'C 0v'0sL | - 00'stL L dan3 VS 10Sd3y
uQIoeZ[}02 SEPIHWPE SIUOIIIY
Le'6Ly ¥9°C£0 661 0Z°1L06 €€'V19 861 olLiejsuow opedssw [9p sojuawnysul S31V.L0L
L6SE6.028LSX  LE'BLY ¥9'€£0 661 02'L06 €E'v19 861 dan3 80-G0-610C 0070 IONVYNId YNOIDDV JHVOVd
OlB}3UOW OpE3IBW [9P SOJUSLUNISU|
(6c'L¥6 62) 82'G$6 89¢ 66'S0E 19'788 86¢ epezjjod epeand efy ejusy S3TVLIOL
1929168/G5LSX (20'62L2) S¥'LyY 861 S¥'ev 1¥'991 102 an3 12-€0-220¢ L L0 YaANVYLNYS OONvYd
Z1L06090+8083 (/¢'Z2Z 12) £8'c6t 041 05292 0Z'9lLl /6L an3 €¢-£0-670¢ GZ°G VS MNVEVYXIVD
BpezIj09 epeAld efij ejusy
GL'729 /1 9¢'6.LL V21 6e'e8c L L9°ILSL 201 eoljqnd epneq S3V.LOL
w, 6NECLO0000Sa  SG/°429 L) 9e'6ll v2l 6E'€8E 1 L9'LGL L0L dang L€-10-€202 0F'G LNIWNYIAOD NIVdS
ca ealqnd epnaq
w
M NISI BIlBASNId / ajgeuoze) sasauaju| |eroiu) esIAlg Joleu| eiaLR)
m (eljeasnuipy) 10J_A uoldBIO|BA

(souns ue opesaldx3)
81.0C @p 2IqWiBIdIp 8p L¢ |B SeIBIOURLIY SOUOISIaAU] 9P BIdMERY) °|| OXauy

V'S “A'V' DTS ‘sauoisianu| |eyideasal |



M (s8‘9ct 89) LE'8I6 L2 S PS0LLS STSLLOLES JoLI9)X3] eI8lED TV LOL
0 (ce‘s1o soL) G8'7GG /66¢€ - 0Z°89S Z0L ¥ BAlDaJ1q sauoloedioed A seuoiooy S3TVIOL
o eeLeLr68z0NT  (S5'86Z 1) £LL0G LG - 89'66. 25 un3 ANN4 INTFWLSIANI NYOHOWAr
o 6¥6¥Z9¢660N7  (16'8SL €) LY 269 ¥9l - 8€'05e 291 yn3 (X7) ILIEND3S DYNDINEYD
o)) 0Z10956¥8LNT  (S6°LYT ) 62'8L€ 081 - ¥2'096 81 un3 L11a34o -XN1 37033NAVIHHL
AN 9862182641071  (6%°'8SE S) £C'6vY 292 - z8'.08 192 yn3 31vd ONILYO1d V019 DAN
= 2200Z82L20M7  (£8'944) 89'%96 gl ¢ LS LiL €L Hn3 00 OYNI-HLMYD d¥YD 02390M
o L 1Z.966650N71  Z¥ /€9 LY iYL pOL - S0'0LS €01 dn3 NIDHOWIATVM LdIDINOD SMA
86%0£52850N7T  (99°GEY 9) £0°G/8 5S¢l - 69'0LE 2Pl ¥n3 JSNOD ONIDYIWT 1D 02390
1€6696¥.70NT  (/6'SO¥ 61) GO'CH6 69 - Z9'6¥E 601 dn3 ANIHLYDIN TvgO19-13101d
1279¢e8ev0NT  (19'598 +) 99't¥ L G61 - 2Z'0L0 002 IIRE] ANNd 2193LVYHLS MO0UMOV1g
vaseelleronT  (z2°198 8) BL'evL L6 - L6'600 001 ¥n3 ALDIV-YNHLT
6EFOBESB60NT  £9°GL0 61 09'GR0 81 = 16'600 591 HN3 NYdS - TYNOILYNYILNI a3
165562£620NT  (0L'1L2) 66'69% GOV - 60'L¥S SOV yn3 1 1¥OHS A3ONVHNI ZNVITIV
GL9609cc003l  €2°)12 €810t €51 - 0L°0EE €51 asn JONVHNI SN 99IINISON VXY
¥/26€£896Z0N7T1 28191 9 L¥'GEE 861 - vS'€L) 26l Hn3 9 ALINDI 3dOYNT ZNYITIV
96£8e/9e20n1  {(62'0¥Z OL) 6%'6LL v/ - 8/'61G 68 yn3 03 3ISANVIVT 4S1 YIAOXHOS
Prorey6LzoNT  (92'€.G 91) G8'€Z6 ZG) - 19'/6% 691 dn3 0719 - SANNA NYIQIY3AN SN
18v¥2r6LZ0NT  (60'8¥6 22) 12'2G8. 102 - 9€£'00. 0£2 yn3 d0dN3 SANNA NYIQIY3W SN
62£60560ZLNT  L9'GLB ¥ 02'€50 8€€ - 60'8EL g€ yn3 g ¥vYT110d SN DINYNAC AYEN
BGFSEZI0LONT  (28°'28Z 2¢8) 59600 L¥) - L¥'T6Z 6.1 HN3 ALIND3 0¥N3 451 YAAOHHOS
PSZM¥Zag003al (L6°0LE €) £0'669 961 - 00'01L0 002 ¥n3 NIDHAWI NYINYIE HADYIIN AN
8229549890031  9Z'S9l v 12'22€ €02 - S¥'/GL 661 un3 OVHLIGHY NNYWIATIL/HOXAT
ZZ0ANALE009D (58°989 6) 0Z'0t ) 802 - S0'/28 L2 Hn3 JNODNI TYWILAO DAN
9/1zgLeeront  (oe'se) 22'68€ 601 = ZS'vLy 601 asn H3LNI IONNAY 19V LS
eAnoalig sauoioedionied A ssuoloy
(69°vve) 06°6£1 966 10'62Z 65V 865 epezijod epeaud el eyjusy SITVLIOL
QNHXZ/9Q0003Aa 8128 ¥ 9£'898 66¢ 20102 81'98% G6E HN3 G1-¥0-6L0Z £2°0 OV MNvVE FJHOS1N3A
ZG2LP0beGLSX  (/8'9Z2/ ) 5112 861 002 L¥'866 202 ¥n3 2Z-60-220Z #5'0 VS Svaldvd dNd
epezijoo epeAld efiy ejuay
91°€ZZ 1€ 29'68Z 9v9 LP'SPS S 9¥‘Z90 609 ealjgnd epnaq S3TV.LOL
2L1¥828216SN 98285 0l zZ0'vL6 6Le Z2Z'080 1L  9L'LEE 60T asn 0€-#0-€20Z S22 YL S3ALVLS d3LINN
®, 610030N310L1d 0£'0¥9 92 09'L.E 92 GZ'G9r v 0E'LEL 66E Hn3 vL-70-420Z 2L "¥ O¥YDIYE0 TvON1HOd
cQ ealjqnd epnag
- Ll
M NIsSl eljeasnid / ajqeuozel Sasatau| eraiug BSIAIQ J10119)Xg eidue)
1 nL.u (eneasnuipy) lojep ugldeIO|BA

(souna ua opesaidx3)
8102 @p 8iquIAIDIP 3P L |B SBISIDURU)) SOUOISIAAU] 3P BISMED || OXaUY

V'S “A'Y'DT'S ‘sauolisianu] [endeasaa |



ON2933812

CLASE 8

Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2019

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

Tras un 2018 donde la mayor parte de los activos financieros tuvieron un pésimo
comportamiento, finalizamos 2019 con uno de los mejores registros en casi todos los
activos y en especial en las bolsas. Durante el afio, los mercados han finalizado con
subidas generalizadas llegando en el caso de Estados Unidos a nuevos maximos
historicos. EI S&P 500 subié un 29%%, el Nasdaqg un 38% y el Dow un 22%. Por su parte,
el Nikkei registra una revalorizacién del 18%, mientras que, en Europa, el Eurostoxx 50
finalizod con una subida del +25% y por paises, Alemania sube un 25,5%, Francia un 26%,
y en la cola el Ibex 35 con un 12% y Reino Unido +12%. Por el lado emergente, el MSCI
Emergentes en USD sube un +15%.

En lo que a la renta fija se refiere, hay que buscar nichos de mercado muy concretos para
no encontrarnos con ganancias significativas y en especial aquellos de mayor riesgo. En el
caso de la deuda gubernamental europea, paises core como Francia o Alemania, las
revalorizaciones de los tramos medios son en el entorno del 1%, mientras que los
periféricos, en especial ltalia ha tenido subidas por encima del 9%. La deuda corporativa
ha subido mas de un 6% mientras que el High Yield se ha revalorizado mas de un 13%. Al
otro lado del Atlantico, la deuda gubernamental subié casi un 7%, mientras que en el caso
de los bonos High Yield las subidas son del mas del 14%. La deuda emergente por su
parte, tanto en moneda local (LC) como divisa Hard Currency (USD, EUR, etc..))
registraron subidas del 9,5% vy del 12,1% respectivamente.

Para 2020, nuestro escenario principal contempla un crecimiento econdmico moderado en
el mundial del 3,0%, con algo de mayor desaceleracién en las economias desarrolladas
(principalmente EE.UU. y Europa) que se compensa con estabilidad en paises emergentes;
un mix de politicas econémicas con un sesgo todavia acomodaticio, con tipos de interés a
nivel global que siguen siendo lo suficientemente bajos para incentivar la inversién respecto
al ahorro y politicas fiscales pro crecimiento en las principales economias (EE.UU. y China)
y expectativas de crecimiento de beneficios para 2019 de las empresas mundiales del 9%,
con mantenimiento de politicas generosas de remuneracion al accionista.

Este planteamiento no esta libre de riesgos. El primero de ellos es inherente al ciclo. En
concreto, tiene que ver con las presiones al alza que muestran no ya los precios, sino los
salarios en Estados Unidos, debido al muy reducido nivel en el que se encuentra la tasa de
paro, en casi minimos de 50 afios. En segundo lugar, tenemos el paquete de medidas
proteccionistas que se pusieron en marcha en 2018 y se extendieron durante 2019: en
primer lugar, por el “Brexit” del Reino Unido, y sus posibles complicaciones y, en segundo
lugar, por la subida de tarifas comerciales que ha empezado a aplicar EE.UU. al resto del
mundo, sobre todo a China. El tercero de los riesgos para nuestro escenario central tiene
que ver con factores geopoliticos, preocupandonos especialmente Oriente Medio.



ON2933813

CLASE 8-

Trescapital Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2019

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez
de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisién Nacional
del Mercado de Valores.

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2019 no ha existido actividad en materia de investigacién y
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del gjercicio 2019
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2019, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2019, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2019.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2019

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen
en la memoria.



Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

' Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Trescapital Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 28 de
febrero de 2020, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular el
presente documento que se compone de las cuentas anuales y el informe de gestién,
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, el cual viene
constituido por los documentos anexos que preceden a este escrito y se encuentran
impresos en papel timbrado del Estado, seguin la numeracion que se indica a continuacion

Ejemplar Documento Ntimero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Del ON2933783 al ON2933811
Informe de Gestion Del ON2933812 al ON2933813
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del ON2933814 al ON2933842
Informe de Gestion Del ON2933843 al 0N2933844
FIRMANTES:

D? Maria Fernandez Cuesta D. José Luis Abelenda Ruz
Presidente Consejero

o

\

D. Francisco José Carvajal Jiménez
Secretario Consejero
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