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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Alos Origen, S.I.C.A.V., SA.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A. (la Sociedad), que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de perdidas y ganancias, el estado de cambios en el
patrimonio neto 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 situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin 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 formacioén de nuestra opinion sobre éstas, Y
No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Valoracién de la cartera de inversiones
financieras

De conformidad con la legislacion vigente, 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
funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio neto de Alos Origen,
S.L.C.AV,, S.A. esta fundamentalmente
invertido en instrumentos financieros. La
politica contable aplicable a la cartera de Ia
Sociedad se encuentra descrita en la nota 4 de
la memoria de las cuentas anuales adjuntas v,
asimismo, en la nota 7 de la misma se detalla
la cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2020.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad por la repercusion que la valoracién
de la cartera tiene en el calculo diario de su
Patrimonio neto y, por tanto, del valor teérico
de la misma.

Véase nota 4.d “Cartera de inversiones
financieras” y nota 7 “Cartera de inversiones
financieras” de la memoria de las cuentas
anuales adjuntas.
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La Sociedad mantiene un contrato de gestién con
Gesalcala, S.G.1.1.C., S.A. como Sociedad
Gestora. Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios empleados por la
Sociedad Gestora en la determinacién del valor
razonable de los instrumentos financieros de la
Sociedad, al objeto de considerar que son
adecuados y se aplican de manera consistente
para todos los activos en cartera de la Sociedad.

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

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora.

Valoracion de la cartera de inversiones

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
titulos liquidos negociados en algun mercado
organizado que se encuentran en la cartera de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2020, mediante la
re-ejecucion de los célculos realizados por la
Sociedad Gestora y utilizando para ello valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Como consecuencia de dichos procedimientos,
no se han detectado diferencias significativas en
la valoracion de la cartera de inversiones
financieras de la Sociedad.

Las cuentas anuales de Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A. correspondientes al gjercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2019 fueron auditadas por otro auditor gue expresd una opinidn favorable sobre las

mismas el 11 de mayo de 2020.
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Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

Otra informacién: Informe de

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacién 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 gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestidén son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del gjercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del 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 fibres 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 intencion 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 Esparia
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.
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Alos Origen, S.I.C.AV. S.A.

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:

ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, 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 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 informacion revelada por los administradores.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 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 |a
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 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
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 comunicacion a los administradores de la
entidad, determinamaos los que han sido de Ia mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

. AUDITORZS
CL\/N PRICEWATERHOUSECOOPERS

Francisco José Chisvert Cabas (23394) AUDITORES, S.L.

2021 Nam. 01/21/08103

16 de abril de 2021 96,00 EUR
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Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros)

002582090

ACTIVO 2020

2019

Activo no corriente -
Inmovilizado intangible

Inmoavilizado material -

Bienes inmuebles de uso propio -
Mobiliario y enseres -

Activos por impuesto diferido -

Activo corriente
Deudores

2 421 201,69
78 626,76

Cartera de inversiones financieras 2 249 547 40

2315744,47
62 245,46

2072717,72

Cartera interior -

636 239,98

Valores representativos de deuda -
Instrumentos de patrimonio -
Instituciones de Inversién Colectiva -
Depdsitos en Entidades de Crédito -
Derivados =
Otros -

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

2242 472,70

636 239,98

1423 509,37

2248 688,67

Instituciones de Inversién Colectiva -
Depositos en Entidades de Crédito -
Derivados (6 215,97)
Otros z

Intereses de la cartera de inversién 7 074,70
Inversiones morosas, dudosas o en litigio -
Periodificaciones -

Tesoreria 93 027,53

1422 372,70

1136,67

12 968,37

180 781,29

TOTAL ACTIVO 2 421 201,69

2 315 744,47

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

2020.



Alos Origen, S..C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020
{(Expresado en euros)

002582091

PATRIMONIO Y PASIVO 2020 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 2412 012,89 2 295 803,37
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 2412 012,89 2 295 803,37
Capital 3 689 663,86 5026 790,00
Participes - -
Prima de emision (1327 064,20) (1098 956,78)
Reservas 6 755,21 3 466,12
{(Acciones propias) - (635 033,31)
Resultados de ejercicios anteriores - (1 109 544,60)
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 42 658,02 109 081,94
(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 9 188,80 19 941,10
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - 190,40
Acreedores 4712,07 19 750,70
Pasivos financieros - -
Derivados 6 215,97
Periodificaciones 4 476,73 -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 2 421 201,69 2315 744,47
CUENTAS DE ORDEN 2020 2019
Cuentas de compromiso 1159 672,92 1301 892,66
Compromisos por operaciones largas de derivados - -
Compromisos por operaciones cortas de derivados 1159 672,92 1301 892,66

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la HC
Valores aportados como garantia por la 1IC
Valores recibidos en garantia por la iC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Peérdidas fiscales a compensar
Otros

21 302 989,81

20 310 374,54
992 615,27

20 074 549,13

18 973 210,00
1101 339,13

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

22 462 662,73

21376 441,79

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

2020.
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Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020

(Expresada en euros)

2020 2019

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la Institucién de Inversion Colectiva - -

Gastos de personal -

Otros gastos de explotacion (47 312,32) (52 133,15)
Comisién de gestién (30 634,58) (38 723,65)
Comisién de depositario (1177,67) (1914,02)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (15 500,07) (11 495,48)

Amortizacion del inmovilizado material

Excesos de provisiones -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -

Resultado de explotacion (47 312,32) (52 133,15)

Ingresos financieros 38 121,51 36 253,19

Gastos financieros (1584,67) (211,63)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (272 470,10) 111 476,64
Por operaciones de la cartera interior 1 865,62 10 174,27
Por operaciones de la cartera exterior (20 016,50) 54 018,82
Por operaciones con derivados (262 361,14) 47 283,55
Otros 8 041,92 -

Diferencias de cambio (2 117,23) 1 564,92

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentaos

financieros 328 020,83 12 131,97
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (17 082,86) 21 351,30
Resultados por operaciones de la cartera exterior 286 939,33 170 366,84
Resultados por operaciones con derivados 58 164,36 (179 586,17)
Otros = -

Resultado financiero 89 970,34 161 215,09

Resultado antes de impuestos 42 658,02 109 081,94

Impuesto sobre beneficios - -

RESULTADO DEL EJERCICIO 42 658,02 109 081,94

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

correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.
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Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
{Expresada en euros)

1. Actividad y gestién del riesgo
a) Actividad

Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A_, en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid
el 13 de julio de 2007 bajo la denominacion sacial de Sicabe Inversiones, S.I.C.A.V.,
S.A, La sociedad ha experimentado variaciones en su denominacion a lo largo de
los afios hasta adquirir la actual con fecha 12 de abril de 2019. Tiene su domicilio
social en Calle José Ortega y Gasset 7, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 14 de diciembre de 2007 con el niimero 3.452, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirflos 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 representacién la Sociedad estd encomendada a
Gesalcalg, S.G.I11.C., S.A.U. , sociedad participada al 100% por Banco Alcala, S.A.,
siendo la Entidad Depositaria la Sociedad CACEIS Bank Spain, S.A. Dicha Entidad
Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la
normativa actualmente en vigor.

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversién 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. E capital
estatutario maximo no podra superar en méas de diez veces el capital inicial.

» El ndmero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.
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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
0 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 funcion.

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

* 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.

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

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los gjercicios 2020 y 2019 Ia
comisién de gestion ha sido del 0,21%.

Asimismo, la Sociedad cuya gestion se ha delegado percibe una comision de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2020 y 2019, la comisién
de gestion sobre el patrimonio delegado ha sido del 1%.
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Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2020 y 2019 la comisién de depositaria ha
sido del 0,05%.

b)  Gestion del riesgo

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

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

¢ 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.

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

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

e 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.

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial y, como
resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad.
La medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de
la evolucién de las acciones que se estan realizando para contener la pandemia.
Dicha evolucion no se puede predecir de forma fiable. No obstante, estimamos que,
debido a la gestién de la cartera de inversiones realizada por la Sociedad Gestora, el
efecto que pueda tener la crisis provocada por el COVID-19, no deberia poner en
peligro el principio de empresa en funcionamiento.
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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 Ia exposicion a dichos riesgos.

2, Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

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

b)  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.

¢)  Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020 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 2020, las
correspondientes al gjercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los gjercicios 2020 y 2019.
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d)  Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener |a valoracién 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 informacion existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a madificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor teérico por accién 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
2020 y 2019.

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 aprobacién de distribucién de resultados
El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del gjercicio 2020, por el Consejo

de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2019, es |a siguiente:

2020 2019
Base de reparto
Resultado del ejercicio 42 658,02 109 081,94
42 658,02 109 081,94
Propuesta de distribucién
Reserva legatl 4 265,80 &
Reserva voluntaria 38 392,22 -
Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores - 109 081,94
42 658,02 109 081,94
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4. Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion 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 gestion de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

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.

c) Deudores

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

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

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

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

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

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

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

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

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

» Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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* 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 tltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre e Instituciones
de Inversion 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 funcion 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.

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

e)  Adquisicién y cesién 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 retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

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

La cesion en firme del activo adquirido temporaimente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias.
8
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f) Instrumentos de patrimonio

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

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

g)  Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la contraprestacién 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.

h)  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
contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacion
recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segln 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.
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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,
en cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de Ia 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 estara 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.

i) Valor tedrico de las acciones

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

i) Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos solo se reconocen en la medida en que resuite probable que la
Institucién 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 ningun caso y soélo se
reconocen mediante la compensacién 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".

10
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5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Administraciones Publicas deudoras 149,07 153,25
Operaciones pendientes de liquidar 78 477,69 62 092,21
78 626,76 62 245,46

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2020y 2019 se
desglosa tal y como sigue:

2020 2019
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 6,98 153,25
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses y
otros rendimientos de capital mobiliario 142,09 -
149,07 153,25

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Administraciones Pliblicas acreedoras - 50,42
Operaciones pendientes de liquidar - 19 700,28
Otros 4 712,07 -
4 712,07 19 750,70

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2019 recoge
retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros rendimientos de capital
mobiliario.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del gjercicio correspondiente.

11
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2020 y 2019 se muestra a continuacion:

2020 2019

Cartera interior - 636 239,98
Valores representativos de deuda - 636 239,98
Cartera exterior 2242 472,70 1423 509,37
Valores representativos de deuda 2 248 688,67 1422 372,70
Derivados (6 215,97) 1 136,67
Intereses de la cartera de inversién 7 074,70 12 968,37
2 249 547,40 2072717,72

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2020. En los Anexos llI y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2019.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en CACEIS Bank Spain, S.A.

12
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8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los gjercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacién:

2020 2019

Cuentas en el Depositario 63 556,89 136 102,33
Cuentas en euros 57 752,76 124 230,74
Cuentas en divisa 5 804,13 11 871,59
Otras cuentas de tesoreria 29 470,64 44 678,96
Otras cuentas de tesoreria en euros - 35 465,74
Otras cuentas de tesoreria en divisa 29 470,64 7 213,22
93 027,53 178 781,29

Durante los ejercicios 2020 y 2019 el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

El detalle del capitulo de "Otras cuentas de tesoreria” de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2020 y 2019, recoge el saldo mantenido en otras entidades distintas de CACEIS Bank
Spain S.A., remuneradas a un tipo de interés de mercado.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2020 y 2019 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los gjercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2019 acciones Otros 2020
Capital inicial 2 400 000,00 - - 2400 003,84
Capital estatutario emitido 2 626 790,00 (1337 126,14) - 1289 660,02
5 026 790,00 (1337 126,14) - 3 689 663,86

13
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Operaciones con

2018 acciones Otros 2019
Capital inicial 2400 000,00 - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 1833 300,00 793 490,00 - 2 626 790,00
4 233 300,00 793 490,00 - 5026 790,00

El capital social inicial esta representado por 240.000 acciones de 7,80 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 21 de febrero de 2007 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el BME Growth.

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.

Con fecha 23 de Marzo de 2020, en virtud del Articulo 327 de la Ley de Sociedades
de Capital, y dada la situacion de desequilibrio patrimonial de la Sociedad, la Junta
General de Accionistas acordé reducir el capital social de la Sociedad contra reservas
mediante la reduccion del valor nominal de las acciones existentes hasta 7,31 euros
cada una, pasando el capital inicial a 31 de diciembre de 2020 a ser de 2.400.004,58
euros representado por 328.318 acciones de 7,31 euros de valor nominal cada una.
El capital maximo estatutario se estableceria en 24.000.045,80 euros, representado
por 3.283.180 acciones de 7,31 euros de valor nominal cada una, quedando inscrito
dicho acuerdo en el Registro Mercantil de Madrid con fecha 2 de Julio de 2020.

b) Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los gjercicios 2020 y 2019, se
muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de
2019 2019 Otros 2020
Reserva legal 4.971,96 - 4 971,96
Reserva voluntaria (1 505,84) - 3 289,09 1783,25
Resultado de ejercicios anteriores (1109 544,60) 109 081,94 1000 462,66 -
{1106 078,48) 109 081,94 1003 751,75 6 755,21
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Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Distribucién
resultados de
2018 2018 Otros 2019

Reserva legal 4 971,96 - 4971,96
Reserva voluntaria (1 147,76) - - (1 147,76)
Ofras reservas - - (358,08) (358,08)
Resultado de ejercicios anteriores (749 475,50) (360 069,10) - (1.109 544,60)
(745 651,30) (360 069,10} (358,08) (1106 078,48)

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.

¢)  Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones propias" durante los ejercicios 2020 y 2019,
ha sido el siguiente:

2020 2019
Saldo al 1 de enero (635 033,31) (257 574,58)
Entradas - (377 458,73)
Salidas 635 033,31 -
Saldo al 31 de diciembre - (635 033,31)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad mantenia 91 383 y 136 315 acciones
propias en cartera respectivamente.
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Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

002582110

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

d)  Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se ha obtenido de

la siguiente forma:

2020 2019
Patrimonio atribuido a accionistas 2412 012,89 2 295 803,37
NUmero de acciones en circulacion 378 178 366 364
Valor tedrico por accion 6,38 6,27
Ndmero de accionistas 123 126

e) Accionistas

Al 31 de diciembre de 2020 no existian participaciones significativas en el capital

social de la Sociedad.

Al cierre del ejercicio 2019, un accionista, persona fisica, poseia acciones que
representaban el 22,75% de la cifra de capital social, 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

Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 y 2019,

respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 20 310 374,54
Pérdidas fiscales a compensar 992 615,27

2019

18 973 210,00
1101 339,13

21 302 989,81

20 074 549,13
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Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

12.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2020, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el 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 2020 una limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

Las bases imponibles negativas generadas en gjercicios anteriores y recogidas en el
epigrafe ""Pérdidas Fiscales a compensar™, se deduciran en su totalidad del resultado
contable antes de impuestos del ejercicio en el momento en gue sea presentada la
correspondiente declaracion del Impuesto sobre beneficios, de acuerdo con los limites
establecidos en la normativa vigente.

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.

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 revision por las
autoridades fiscales.

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

De acuerdo con lo establecido en la disposicién final segunda de Ia Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se madifica 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 relacién 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
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2020 y 2019 es
inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.
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Alos Origen, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

14. Otra informacion

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2020 y 2019.

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 proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2020, ascienden a 2 miles de euros.

Los honorarios percibidos por Deloitte Auditores, S.L., por servicios de auditoria de cuentas
anuales del ejercicio 2019, ascienden a 2 miles de euros.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2020, se compone de:

2020
Descripcién Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 3 -

3 - -

Al 31 de diciembre de 2020, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.
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Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

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 aplicacién a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

15. Hechos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacién de
las cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que
no hayan sido mencionados con anterioridad.

19



002582114

n A"

V. UJd

98€d8¢8cL6SN
06/d828zZL6SN
¥62Z28¢8¢L6SN
$987828216SN
G697828216SN
205201100030
9€¢.0¥£1 004
LLLELYSO00LI

90786£S000.LI

NISI

ZE€'2T00 vE

Z£'200 ve

(e1'v58)
(62'2H9)

(
(
(
(

£2°058)
19'2v8)
F¥ L8RS 0L)
89°L18 2)
02'€9¥ 02
S¥'Zs8 €
LL'66% 92

eljeAsn|d /
(erieasnupy)

19'889 8¥Z C

49°889 8YZ T
0S'z8y 8
99°/¢v 8
z.'8zv 8
6060 8
9/'299 /62
28°0.6 99€
GL'6.G TYS
9Z'9Ly iy
LL°LOE €95

ajgeuozel
lofep

047202

0Lv20 L
£1'8¢
08‘0g
652y
8GpE
8L'LoY
¥G'0E6 ¢
G6'c8
£g'cle
0S'gez €

sasalo)u|

Ge'989 vz ¢

Se'989 1z ¢
£9'0€€ 6
G¥'08Z 6
$6'8.Z 6
9/'15z2 6
0Z'v¥Z 80€
0S°ZL8 69€
GO'9LL 22§
18°€9G Oy
00°208 9¢S

[e1oul
ugIoBIOjeA

asn
asn
asn
asn
asn
HaN3
N3
dn3
dNn3

esiAlg

dol9X3 el9MED TVYLOL

eoyqnd epnaq S3TVLIOL
1£-10-€2021052 LI AYNSYIHL SN
82-z0-£20Z100S LIAYNSYIHL SN
G1-10-£20ZI00S LIAMNSYIYL SN
G1-20-£202IS.€ LI AMNSYIYL SN
9Z-Z0-£20ZIS2L LIAYNSYaYL SN
1-80-0£0Z]262'9INYWT TV O¥OS3 L]0seD ugdn)
§Z-G0-620Z|005°01S3ONVH4 O¥0OSIL
10-21-0£0Z1059' LIONVITVY.LI OHOS3L-Sd19

10-60-0502105+ ZIONYITYLI OH0OS3L
eoj|qnd epnag

1o0119)x3 eidLe)

(souna ua opesaldx3y)

0202 @p 2Iqualdip ap L |e SeJaloUBUl} SIUOISIDAUI 9P BISMED | OXBUY

V'S "A'V'OI'S ‘uabuQ soly



002582115

CLASE 87

L202/e0/S1
120¢e/e0/8
120g/e0/LE

ojenuos
[op ojuSIWISUBA

¥1°680 050 Z

71680 050
¥5'G06 L€
00'08¥ 0S¥
09'€02 €22 |

a|qeuoze.
1olep

26'T/9 651 L

T6'T/96GL 1L

82'/G89 /1€ asn

00'000 002 dn3

¥9°G10 28% asn
opawoidwon esIAIg

[euiwon apodwy|

SIIVIOL

SOpIPUdA SoIMN4 SITYLOL
[oooszLlasndn3
1410001 I(LHEN) 9¥0Z/80/SL S'2 ¥aa g

) VIS 170Z/20/S1 %E AYNSYINL SN
SOPIPUSA SodNnd

uoloduosag

(soina us opesaidxy)

0202 3P 91quIaIdIp 3p |LE |B SOPBALISP U SBUOISIDAUI 9P RIBMIEY °[] OXDUY

V'S “A'V'OI'S ‘uablQ soly



002582116

€X£<2100000S3
108210000083
16Y¢100000S3
4¥89210000083
€949¢1 0000053

Nisi

(z9'so8 L)  86‘6£Z 9€9 65'Z0L L 09'S0l 8€9 Joudju] elaed TYLOL

(z9's9g 1) 86'6€£Z 9£9 65°20L L 09'S0L 8€9 ednqgnd epneg $3TVLOL

(£5°12€) 19°99Z €6 (1¥'ze) 02’89 €5 an3 1€-01-€202I00% vlopeis3 [ap souog
go'ces S0'ZZL 19 9z'zZ8 00'%S€ 09 N3 0€-¥0-220z|00%*0lopels3 ap souog
ge'syl L gL'6eE 19 96'v¢ 08°c6} 09 dNn3 L€-0L-2202l0ost*0lopels3 jop souog

(92'01€ 9) ¥Z'¥0€ 66¢ 68'098 00'GL9 ¥0¥ H$N4

L€-01-8¥02|00. Z|opels3 jop souog
veers | ¥8'2SL L9 68191 09'0€ 65 dNn3

0€-20-€20z]05¢ ‘0lopels3 jep souog
eoljqnd epnaq

BlleASN|d /  9|qeuozZBl  S9SaJIdU| leloiul BSIAIQ Jol3ju| eidHeD
(eljeasnuip) lojep uoloBIO[BA

(souna us opesaldxy)
610Z 9p 21quialolp ap L¢ |e seddloueulj SaUOISIdAUL ap eidle) ||| OXauy

V'S “A'V' OIS ‘usbuQ sojy



002582117

994S018Z1L6SN
696¥0+€ 1004
80420150001l
8¢8291G000.LI
L#0582S000LI
L1 1L€9ES000.LI
96052500011
9/9€5925000LI

NISI

z8'810 v

78°8L0 ¥5
10'060 ¥9
(99'599 91)
z2'e
£0'661 2
zi'ziz
(L5'zG2)
Z58'vs
(LG°2PL)

BJ[eASN|d
(eneasnuy)

0r'zLie zzv L

0r'zie2zv L
S6°0EY €09
ve'L6t 882
ze'/€l 08
90’918 Glz
Z1'080 0¢
6Y°202 ¥6
8€£°080 0€
¥0'€ZL 0¢

ajqeuozel
lofep

82°098 LI

82098 LL
9z's520 9
00zl g
(€2'6)
£8'G2/ |
L6'0¥
65016 |
0y
¥G'LS

Sasalaju|

88°cGE 89¢ |

88°cG€ 89¢ |
88°0¥¢ 6€S
00'€9l G0¢E
0L'vEL 0€
€0°219 802
0’198 62
00'096 61
98°G00 0¢
19°69Z 0¢

[e1oIU
uolaeIojBA

asn
d4n3
dJN3
dn3
dn3
dNn3
dn3
N3

esiag

dou9ixy elape) Tv10L

ealignd epnag s3TV1O0L
G1-20-6¥0Z1000'€/ AYNSYINL SN
G2-80-050Z/00S°LISTDNYY4 O"OSTL
10-50-020Z1002'0lONVITVY.LI OHOSIL-Sd1g
L0-€0-£¥0Z1004 2IONVITVYLI O¥OSTL-Sd1g
G1-01-0202|002°0lONVITV.LI OMOST1-Sd1g
10-60-6+0Z10S8'ElONVITVY.LI OMOSI1-Sd1ig
$1-90-020Z10S¢ '0lONVITY.LI O¥OSIL
22-50-£20z105¥ 0lONVYITVYLI OYOS3L

ealqnd epnag

10LI)X] eloLIR]

(soina ua opesaidxy)

6102 9P 2IqISIDIP 3P LE |e SBISIOUBUY SSUOISIaAU] ap BIOMED ||| OXaUY

V'S “A'V'OT'S ‘uablip soly



002582118

0202/eo/a
0202/e0/91

ojesjuos
19p ojuaWIoUBA

6£'2£6 680 ¢

6€°226 680 C
00'0¥0 £8G |
6€°268 Z0S

ajqeuozeu
Jo[ep

99'Z68 LOS | s3violL
oze|d e sejuaa senQ
99°768 LOS | SOpIpuaA sodnnd SITVLOL
00'000 008 dn3 dloooLi(6zan) v¥02/.0/+0 05'2 ¥aq gloinn4
99268 L0S asn loooszilasnun3loming

SOPIPUaA soinin4
ozeld e seadwod seno

opnpwoirdwon esliAlg uojaduosaq
leujwoN apodwy

(soune us opeseaidx3)
6102 3p 21qWIBIDIP 3P LE [B SOPRALIDP U SQUOISIDAU] 3P BISMIED “A| OXOUY

‘'V'S AVOIS uabLQ sojy



008 002582119

Alos Origen, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

ALOS ORIGEN, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE
Evolucion de los negocios (mercados) y evolucion previsible y situacién de la lIC.

Durante el primer semestre de 2020 se produjo un cisne negro. Ademas, en este caso fue
absolutamente repentinc y en forma de pandemia lo que provocé que los gobiernos
tuviesen que adoptar medidas excepcionales para controlar la emergencia sanitaria.
Después de que la crisis causada por el coronavirus pusiera patas arriba el escenario
economico y financiero global en tiempo récord, la intervencion de los principales bancos
centrales acudiendo al rescate con volimenes de liquidez sin precedentes, ayudé a mitigar
la desaceleracion econémica.

Con este panorama, las caidas que sufrieron los principales indices bursatiles de entre el
-15% y el -40%, durante el primer trimestre del aho, fueron buena parte recuperadas en el
segundo trimestre gracias a la accién coordinada de bancos centrales y gobiernos. Durante
el segundo semestre de 2020 vimos como la vacuna cambié por completo las tendencias
que se habian visto en el mercado hasta ese momento como consecuencias del
coronavirus. Una vez hallada la vacuna, el optimismo hizo que los inversores virasen hacia
los sectores que mas habian sufrido hasta entonces.

Una vez mas, hemos visto de nuevo como se ha mantenido una diferente evolucion entre
los indices americanos y los europeos. El S&P cerré el afio con un nuevo maximo histdrico,
subiendo un +16,26% en 2020, mientras que la parte europea terminé el afio en terreno
negativo con el Euro Stoxx cayendo un -5,14% en 2020 a pesar de la fuerte recuperacion
que tuvo durante los Ultimos meses.

En cuanto a los mercados de Renta Fija, destacar que en 2020 también asistimos a dos
periodos diferenciados: el primero, marcado por la confirmacién de la pandemia por parte
de la OMS, lo que causé un gran impacto en los mercados de renta fija con una rapida
ampliacion de los spreads de crédito. Y el segundo, en el que destacd la intervencion de
los Bancos Centrales y el incremento del volumen del programa de compras de deuda,
tanto pdblica como corporativa, y de los estimulos fiscales por parte de los paises que
permitieron la recuperacion de los precios de los bonos.

Durante el 2021 la atencion seguird centrandose en las medidas de los gobiernos para
paliar los efectos negativos del parén economico, asi como los datos sobre nuevos
contagios y las medidas que tomaran los distintos gobiernos para hacer frente a futuras
olas, a la vez que sera importante Ia velocidad con la que se distribuye la vacuna. Sigue
habiendo cierta incertidumbre en cuanto a los estimulos fiscales, la propagacién del virus
y la gravedad de las restricciones resultantes Y, por ultimo, la distribucién de la vacuna y
su efectividad. A medida que se desvelen estas cuestiones, se iran revisando las
previsiones econdmicas significativamente al alza o a la baja. En este entorno, la inversién
se caracterizara por la prudencia gestionando las posiciones conforme la evolucion de los
riesgos.



003 ;& 002582120

Alos Origen, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Situacion de la lIC

Tiene definida una politica de inversién global y flexible, que permita una gestién de las
inversiones en |IC y activos, nacionales e internacionales, agil y adaptable a los diferentes

entornos econdémicos y siempre sometidos a los limites legalmente establecidos para las
nc

El Capital social inicial y estatutario maximo son de 2,40 millones y 24,00 millones de euros,
respectivamente.

Con fecha 31 de julio de 2020 CNMV incorpora al Registro Administrativo de ALOS
ORIGEN, S.I.C.A.V,, S.A. la comunicacion de la revocacion del acuerdo de delegacion de
la gestion de inversiones de la sociedad gestora designada de ALOS ORIGEN, S..C.A.V.,
S.A. con: MERCADOS Y GESTION DE VALORES, AGENCIA DE VALORES, S.A. asi
como el nuevo nombramiento de acuerdo de delegacion de la gestion en ALOS
INTERMEDIACION, AGENCIA DE VALORES, S.A. (La delegacion ha sido impuesta por la
sociedad de inversién, mediante la adopcién en fecha 16 de junio de 2020 del
correspondiente acuerdo de Junta General).

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2020, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 04 de noviembre, reguladora
de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda de 06 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de
Inversion Colectiva de Capital Variable. En la Memoria se sefiala el movimiento de acciones
propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2020.

Investigacion y desarrollo

Dado su objeto social, la IIC no ha desarrollado ninguna actividad en materia de
investigacion y desarrollo.

Informacion medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, &sta no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran
ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la
misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria
respecto a informacion de cuestiones medioambientales.




Alos Origen SICAV S.A

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Alos Origen SICAV S A_, en fecha 22 de Marzo de 2021,
y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular el presente documento
gue se compone de las cuentas anuales y el informe de gestién, correspondiente al
ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020, el cual viene constituido por los
documentos anexos que preceden a este escrito y se encuentran impresos en papel
timbrado del Estado, segln la numeracion que se indica a continuacion:

Ejemplar Documento

Nuamero de folios en papel timbrado

Primer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestion

Segundo ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestion

Tercer ejemplar Cuentas anuales
Informe de Gestion

FIRMANTES:

Del 002582059 al 002582087
Del 002582088 al 002582089

Del 002582090 al 002582118
Del 002582119 al 002582120

Del 002582121 al 002582149
Del 002582150 al 002582151

Don Hugo Navarro Julvez
Presidente y Consejero Delegado

Don José ignacio Gutiérrez Laso
Vocal

Don Pedro MariaCGubillo Jordan de Urries
Secretario




