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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.:

Informe sobre las cuentas anuales

Hemos auditado las cuentas anuales de Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de
Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. {la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto, el estado de flujos de efectivo y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en

dicha fecha,

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de
diciembre de 2021, asi como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al
ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién (que se identifica en la nota 1.b de la memaoria) 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 Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo
con dichas normas se describen més adelante en la seccién 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 Espaia segun lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la 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,
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Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base

suficiente y adecuada para nuestra opinion.

Las cuestiones clave de la auditoria son aquellas cuestiones que, segin nuestro juicio
profesional, han sido de la mayor significatividad en nuestra auditoria de las cuentas anuales
del periodo actual. Estas cuestiones han sido tratadas en el contexto de nuestra auditoria de

las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre estas, y no

expresamos una opinion por separado sobre esas cuestiones.

Los ingresos de la Sociedad corresponden,
principalmente, a comisiones recibidas por
los servicios de gestién y administracién de
instituciones de inversion colectiva y gestion
discrecional de carteras, todos ellos
servicios recogidos en el programa de
actividades registrado en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

El adecuado registro de los ingresos por
comisiones recibidas descritos
anteriormente se ha considerado como
cuestion clave para nuestra auditoria debido
a que representan la prdctica totalidad de
las comisiones recibidas en el ejercicio 2021
y a que dicho registro depende del
cumplimiento de las condiciones acordadas
contractualmente con cada cliente o
reflejadas en los correspondientes folletos
de las instituciones de inversién colectiva
gestionadas por la Sociedad.

Con el fin de disefiar procedimientos de
auditoria que sean adecuados, hemos
obtenido conocimiento del control interno
relevante para la auditoria mediante el
entendimiento de los procesos y criterios
utilizados por la Sociedad y, en particular,
en relacion al adecuado registro de ingresos
por comisiones recibidas.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la verificacién, para la
totalidad de las instituciones de inversién
colectiva gestionadas y de los clientes a los
que se presta el servicio de gestién
discrecional de carteras, de que las
condiciones y los porcentajes de comisién
acordados contractualmente o reflejados en
los correspondientes folletos han sido
debidamente aplicados durante el ejercicio
y cumplen, en su caso, con los limites
establecidos en la normativa aplicable.



Descripcion

Otra informacién: informe de gestién

'Registro de ingresos por 1ﬂumr;dhﬁupnrgmlénraﬁnlr&m:lm

Procedimientos aplicados en la auditoria

Asimismo, hemos realizado procedimientos
analiticos sustantivos y pruebas de detalle,
para cada una de las instituciones de
inversién colectiva gestionadas y de los
clientes a los que se prestan los
correspondientes servicios, consistentes en
el recalculo de los ingresos por comisiones
percibidas por la Sociedad conforme a las
condiciones acordadas y verificacion, para
una muestra, del cobro de dichas
comisiones.

Finalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos de confirmacién
a determinadas Instituciones de Inversién
Colectiva extranjeras y para determinados
clientes a los que se les prestan los servicios
de gestion discrecional de carteras.

En la nota 16 de la memoria adjunta se
incluyen los desgloses de informacion
relacionados que requiere el marco
normativo de informacién financiera
aplicable.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2021, 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 gestion.
Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar
sobre la concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir 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 gestién 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 informacién
que contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021
y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

En ia preparacién de las cuentas anuales, los administradores son responsables de la
valoracién de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, segun corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores
tienen intencion de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra

alternativa realista.

La comisién de auditoria es responsable de la supervision del proceso de elaboracién y
presentacion de las cuentas anuales.



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

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

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de
nuestras responsabilidades en relacién con la auditoria de las cuentas anuales. Esta
descripcion que se encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de

auditoria.

Informe sobre otros requerimientos legales y reglamentarios

La opinién expresada en este informe es coherente con lo manifestado en nuestro informe
adicional para la comisidn de auditoria de la Sociedad de fecha 25 de abril de 2022.

La Junta General Extraordinaria de Accionistas, celebrada el 10 de noviembre de 2021, nos
nombré como auditores por un periodo de 1 afio, contado a partir del ejercicio finalizado el
31 de diciembre de 2020, es decir, para el ejercicio 2021.



Con anterioridad, fuimos designados por acuerdo de la Junta General de Accionistas para el
periodo de 1 afio y hemos venido realizando el trabajo de auditoria de cuentas de forma
ininterrumpida desde e! ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2017; y por tanto, también
desde el ejercicio finalizado el 31 de diclembre de 2018, afio en que la Sociedad se convirtié
en una Entidad de Interés Pablico.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditorfa, en este Anexo incluimos
nuestras responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

e 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 opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién
material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida
a error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas,
manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusién del control interno.

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

entidad.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacidn revelada por los administradores.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizacidn, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basdndonos 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 atencién en nuestro informe de
auditorfa sobre [a correspondiente informacidn 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 informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con la comisién de auditoria de la entidad en relacidn 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 [a auditoria.

También proporcionamos a la comisién de auditoria de la entidad una declaracién de que
hemos cumplido los requerimientos de ética aplicables, incluidos los de independencia, y nos
hemos comunicado con la misma para informar de aquellas cuestiones que razonablemente
puedan suponer una amenaza para nuestra independencia Y, en su caso, de las

correspondientes salvaguardas.

Entre las cuestiones que han sido objeto de comunicacién a la comisién de auditoria de la
entidad, determinamos las que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en consecuencia, las cuestiones clave de la

auditoria.

Describimos esas cuestiones en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones
legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.



CLASE 8.
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Cobas Asget Management, Socisdad Gestora de Instituclenes ds In i6n Colectiva, S.A
BALANCE AL $1 DE DICTEMBRE DE 2021 ¥ 2020
{Euros)
AGTIVO Nota Eal kil 311 2{2020 (4] PASIVQ Y PATRIMONIO NETO Nots HN22021 31M2/2020 {7)
[Tesoreria 1.244,55 1.634.27 |Daudas con i d o part 347208543 2.784,857,38
Caja 1.244,58 1.604,27 Prégtamos y créditas - -
Bancos - - Comislonas & pagar 17 370.361,27 238.373,74
Acreidores por prastationss da servicios 19 155.026,12 22285384
Agresdores por aperacianes da valoras - -
[Créditos 8 L o 5 4.581.203 47 3.405.681,18 Acreedores empresas del grupo 10y 19 112.087,16 210.843.35
Dapisitos & la viela 132517482 1.536.282,25 Ramuneraciones pendiantes de pago of persanal 18 3.035.490.88 2.118.746,35
Depésitos a plaze - - Otrog acreedoran - -
Adguisiciin temporal de aciivos - - Ajustes por Intereses deveng: no vanckios - -
Deudares por comigiones pendientss 3.160.934,62 1.795.845,99
Deudares por operacianas de valores - - |Derhvados - -
Daudores smpresas del grupo 96.084,03 7354294 Opdionas - -
Deudoces depdsiios de garantia - - Otros contratos - -
Qitres deudoms - -
Activos dudasos - - |Paslves subsrdinados - -
Ajusies por valorackn: - - Préstamos parlicipativos - -
Otros pashos - -
Valoras reprasentativos de deuda - =~  |Provislonos para rlesgos - 427.938.95
Deuda Piblics cartera intenior - - Proviai para L ¥ bk similaras - -
Deuda Plbllea carlera exteror " - # i ot egales - -
Valorea de rants fja cartera infarior - - Pronvisionss para otros fesgos 18 - 427 538,95
Veloras de rents fija cartera sxderdor - -
Activos financierca hibridos - - |Pashms flacales - -
Activos dudosos - - Comiantes - -
Ajusies por valoracitn - - Difaridas - .
Paslvos o activos e para la vantz - -
t da cobro - -
Pariodificactones - -
yolros p na ok - -
|Acciones y participaciones. 8§ 5.300.474,93 4.915.877.80 Gasios devengados no vencidss - -
Acciones y particlpaticnee en cartera intarior 2.423822,97 2.158.875,95 Gtras perindificaciones - -
Accicnes y participacianas en carlera exterior 2.876.251,96 2.756.501,94
Participacionas - - |Gtros pasivos 1.383.800,92 820.972,90
Acttvos fin avalor e0n camblos en p lo neto 600,00 800,00 Adminisiraciotes Pdblicas 10 381.078.50 355.288,37
Provisiangs por delerior de vaior de acciangs y parikipaciones - - Saldos par da 1 - -
B an da valores - -
h Olros pasivos ig 1.012.762,43 474.685,82
Dartvados - -
QOpcionas compradas - - TOTAL PASIVO £.066.766,36 4.040.770,32
Otros nstrumantos - -
| Ajustes por valoracién en patrimonie neto " -
Activos francieres con cambins en patrimonio reto - -
(Contratos de seguros vinculados & pensionss - - Caberiuras de fhjos de efective - -
[+ de netas greal - -
Difesencias de cambic - -
knmovilizade matsrial $39.978.97 T38.715,84 Resto de ajustes - -
Da uso propio 7 633.970.897 738.18.84
Inmuebles de nversiin - - |Capttal & 425,000,080 #25.000,00
Inmewvillzade matesial mantenido para k venla - - Ernifido y suscrilo 426.000,00 425.000,00
Provisiones por detercro de valor do los acives mstsriales - - Capitaf pendiante de dasembolso no exigido - -
Prima da emisidn 8 1.725.000,00 1.725.000,00
Actives Imangibles 8 732.640,72 533.901,27
Fonde da Gamerclo - - |Rasarvea ] 2.958.018,13 2.941.251,13
Aplicaciones informateas 72925224 529.910,27 Resarva legal 85,000,00 85.000,00
Qlros activos intanglbles A.38E 48 Jge,00 Reseivas voluntarias 2.873.016,13 2.856.251,13
Provisiones por delerioro de valor de Tos actvoa Intangibles - - Otras regarvas - .
R de e . -
‘Activos fiscales 10 861.812,8T T35.022,38 Ramananta - -
Corriartgs - - G d - -
Deridos 867.81287 73502258
Resuliade del sfersicio 3 8.920.390,88 Z852.407.85
Peoriodificaciones 232,433,982 424.141,64 |Otros Instrumentos de patrimenic neto . -
Gaslog anficipadna 13 232.433,92 424.141 64
Odras periodificaciones - - Acc) ¥ partl en propias . =
[Otroa sottvos 230.3M,73 239.391,73 | Divleh a cuanta y had; 3 (4.500.000,00)|  (4.000.000,00),
Arficlpos y créditos s personal . -
Acciomistas per desentbolsos exgidos - - |8 d ¥ lagados . -
Flanzas ent gararila de arendamlenios 19 175.348,05 175.349,05
Olras activas 0 84.042.88 64.042.68 TOTAL PATRIMONIO NETO T7.428.406,81 B.944.659,08
TOTAL ACTIVO 12.495.172,17 10.994.428,40 TOTAL PASNVG Y PATRIMONIO NETO 1249547347 | 10.984.425,40
[Cusnias da ordan
Cuentas de riesgo y compromisa - -
Otras !alalﬂ_s_dﬂ orden 13 Ls_‘m.sn.au.se 2.091.822.646,75
{*) Se ta, dnkea y a efectos
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CLASE 8-

Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversisn Colectiva, S.A

A DE FERDIDAS Y GANANCIAS DE LOS E.I CI05 2

{Eurce)
C3) Efercicir ~ Efarcleie
DEBE Nota 2021 2020 1 HABER Nata piril 2020 M
¥ cargss o los pasivos - R LT dividendos y de kg actives finanicleras - -
Interssss - - Intarmedisios financierny - -
Pachos subordinadas - - Deuda piblica interior - -
o log costes por intarases por L de coh - - Draiidia pdbica entarior - -
de gapital fpatsiva financh - - Valores de renta fa intaior - -
Oirts Interases - - Valores da renta fja saterior - -
Dividendos de acclones ¥ particinaciones - -
atistach 17 2.043.099,24 1.548.147,94 4 da kos p pas e ctberturn . .
l:omalonas de mleahn: 11311.008.26 826.720,11 Otros intureses y rendimiantos - -
SlMchsﬁwbﬂnswnhgﬂsﬁMd.ln inmab o - -
Operaciones con valores - .
can i o - +  |Comisiones recikidas il 21.755.470,68 18.239.689,24
Onmkhnle pegadas por delegacion de gesesn - - Comdomudu penlon de Fandos de Invarsin financisma 17.520.867,71 15.072.857,79
F - - ecrp y e Fortios de Inveraion finan ci . .
Ccmnhms rétrocadides 912.880,88 21427 83 G Imigiidh de Capdal Verabio 1302143 86.743,%9
pagadas s - - Comﬁmu uagnﬂﬂn do G inmobilarias - -
Uh'snarrlswme - - dee G - -
Cnmm de gestidn de ﬂC da invearsiin bra 242,100,958 ar2.510,32
Pérdidas por operaciones financloras -3 218.863,70 838,970, 19 isiay da IIC de kvrsidn Rre - -
Deuda Piblca Interior - - &xnmdanmﬁnmucdsllcdemmnm . -
Deuda Pabica sxterior - v e G de IIC dail fro Y - -
Valores de renia fa ntaror - - Comisk i gestibin o IIC , 3.076.985,a0 1487.801,50
Valares de ranti fifa extarior - - Camisk de gestibn d - .
Aggiones y parlizipaciones carlers interior - 325.580 86 Corrisionea de gestion discrecinal ﬂuﬂﬂ:’a’ B49.453.75 1.107848.20
Acciones ¥ participaciones cartera axterior 214,864.7D 533.840,33 Bendeios de mnﬂuﬂo - -
Dativecdos - - ‘Senicios de custodia y admin de ¥ acclones - -
X 84 pérdideg por de - - Servidos de comeralalizacidn de parfcipacionas y acciones. - -
Qtras pérdidas - . Olras comigionas 152047 89 103.327,04
Servicias de RTO - -
|Pérdidas por diferencias de cambly 4 11242 298,31
[Gastos de peracral 18 5.630.828,47 5.281.328,50 por 8§ 1.041.840,84 708.995,61
Eud‘lnsym anchhs 5.513.093,63 4.837.160,03 Deuda Piblica intarior - -

a {ondos ¢ = 18.878,52 - DOeurla Publica adanor - -
hdlmnmdunn por despidos £1.121.89 566.284,64 Valores de renta fja interior - -
Gaslos da fommacién 7.076.78 31,142.86 Valores de rents fia axtarior . -
2 o5 basadas gn i o Capi - - AcGiones y paricipaciones caviam inlaror 558.756,59 £8.567,15
Ciroa gasios de personal 38.652,83 58.752,17 Acvianen ¥ patlicipacionss cantern exderior 443.084,25 84002848

Derivados - -
[Gaston gonamles 19 S5.8T792 TABES532,33 da péridas p 4 - -
Inmuebies & nstalacines 512.204,64 555.473,53 Olrag yanancias - -
Sistamas Informdlicos 42318554 55831605
Publicidad ¥ mprsentacién 459.283,65 596,832,85
Sarvick d 1.814,350.48 2.095.009,19 | Ganancias por diferenciy de cambia 2q 52,22 38,89
Senviciog adminksiretives subconimtados 50.684,12 6248485
Qtut gastos 212B.188,29 242744513
Dtros productas da explotaefen 108.230,00 B2.502,15
L] 1435365 - Ingresoa por skjuier do edificios en propisdad - -
wwmmﬂncqmmmﬁbmym - -
Amortizacionss 594.079,91 1240886 Ctros producios de explotaciin 13 108.330,60 8250215
Inmoviizado matarisl de uso propio T 338.834,73 400.012,80
Inversiones inmobarias - -
Activos intangiblas B 26224518 103.396,17 |Recupsracionas ds valor d ks activos dutsriorados - -
Cradies y oios actien Brisnclercs de ranta ffa - .
Oiras cargas de explotackin 2 BET 05 25.258,29 Insbumentos de capia - .
Tases en regiatros oficksles 19 23.667.05 2525629 Inmonilizada materia| - -
Giros cancaplos - - Activos intangibles - -
(] - -
Pirdidas por detariore de valor de los aetives - -
Crédilss y elres eclivos financieros de renla fja. - -
Insinynenios de capital - - |Recupemeidn de provisknes para resgos - -
Intnoviizado material - - Provikonas por actas fiscales y simitaves. - -
Activos intangiies . - Ottas provisinnes - -
Resio - B
[Dotaciones a provisionss para lesges - « | Otras ganangias - -
L yoiras ‘ - - En activgg no comientes manlenides para b venta - .
Diras provisiones - - Par wenta de activos no financierse. - -
Por vanta da paricipacionss GAM - -
Otras péralidas - - ki de-negock . -
En aniivos no comieniss mantenidos pava b veats - - Otres ganancias - -
Parvenia de activds bo (tanciercs - -
Parventa da parficipaciones GAM - -
Otras pardidas - -
impussto salire al banafici tel periode 10 2.093.207,%0 T42.374,52
& - - dy activid p ) - -
Resultado neta del periodo. Bansfielos. 3 8.820.300,68 2.353.407,85 | Reauliado neto dul perodo. Péndidas. - -
TOTAL DEBE 22,089,689, 72 18.031.22288 TOYAL HABER e 22 869.658.77 11.5!1.123&
(") 5a presanta, dnica y a sfecing

Lers Notas 1 2 19 descritas en la memorta adjunta fo de de ' cuenla de p ¥ Al -gjescicio 20219,
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Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

ESTADO DE CAMBIOS EN EL PATRIMONI|O NETO DE LOS EJERCICIOS 2021 Y 2020

A} ESTADO DE {NGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Euros)

Nota

Ejerciclo
2021

Ejercicio
2020 ()

RESULTADO DE LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS 1]
Ingresos y gastos imputades directamente al patrimonio neto

Por valoracidn de instrumentos financieros
Activas financleros a valor razonable con cambios en el patfimonic neto
Otros ingresos/gastos
Por cobertura ds flujos de efectivo
Subvenciones, donaciones y legados recibidos
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes
Efecto impositiva
TOTAL INGRESOS Y GASTOS IMPUTADOS DIRECTAMENTE EN EL PATRIMONIO NETO (ll}

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Por valoracion de instrumentos financieros
Activos financieros a valor razonable con cambios en el pairimonio neto
Otros ingresos/gastos

Por cobertura de flujos de efectivo

Subvenciones, donaciones y legados recibidos

Efects impositive

TOTAL TRANSFERENCIAS A LA CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS (m)

5.820.390,68

2.853.407,95

|TOTAL INGRESOS ¥ GASTOS RECONGCIDOS {HHHE)

6.820.390,68

2.853.407,95

(“} e presenta, Gnica y exclusivaments, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 19 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante dal
estado de ingresos y gaslos reconocidos correspondlente al ejercicio 2021.
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GLASE 82

Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Coleactiva, S.A.

006044548

TADO DE FLU.JOS DE EFECTIVO DE LQS EJERCICIOS 2021 Y 2020
(Euros)
E]en:icfo Ejerciclo
Nota 2021 2020 ()
FLUJOS DE EFECTIVO DE LAS ACTIVIDADES DE EXPLOTAGION {: 6.343.189,24 | 2.984.822,56
Resultado dsl ejercicio antes de impuestos 8.913.598,50 | 3.505.784,47
Ajustes al resultado (587.942,36)| 1.090.563,97
Armortizaciones Ty8 589.079,91 512.408,86
Pérdida/Recuperacion neta por deterioro de valor de los activos - -
Dataciones/Recuperaciones netas a provisiones para riesgos 18 - 427.938,85
Imputacion de subvenciones - -
Resultado por venta de actives no financieros - "
Pérdidas/Ganancias netas por operaciones financleras 6 {783.172,14) 150.474,58
Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los aclivos financieros - -
Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros - -
Diferencias de cambio 2-q (1.672,00) (258,42)
Otros ingresos y gastos 18 (402.178,13} -
[Aumento {Disminucién) neta en los activos y pasivos de explotacién 330.849,73 {197.611,82}
Crédlios a intermediarios financieros o particulares s (1.388.639,72)( 1.103.266,19
Otros activos 10y 19 191.707,72 22.502,73
Deudas con intermediarios financieros o particulares 17,18y 19 961.954,79 | (1.762.438,79)
Otros pasivos 10y19 563.826,94 439.058,05
Otros flujos de efectivo de las actividades de explotacisn {2.313.316,71)| (1.523.914,06)
Pagos de infereses - -
Cobros de dividendos - -
Cobros de intereses - -
Cobros {pagos) por Impuesto sobre Beneficios 10 (2.313.318,71)| (1.523.914,08)
Otros cobrog {pagos) - -
FLUJOS DE EFECTIVC DE LAS ACTIVIDADES DE INVERSION (l): (203.020,43)| (2.326.325,78)
Pagos por inversiones (2.040.893,89)| (3.218.652,52)|
Participaciones - -
Activos Intangibtes 8 (460.984,83)(  (603.077,97)
Inrnovilizado material 7 {140.610,90} (42.518,12)
Otros activos financieros 6 (1.439.208,36)| (2.573.058,43}
Ctros activos - -
Cobros por desinversiones 1.837.873,46 892.326,74
Participaciones - -
Activos intangibles - -
Inmavilizado material - -
Otros activos financieros 6 1.837.873,46 892.328,74
Otros activos - -
FLUJOS DE EFECTIVC DE LAS ACTIVIDADES DE FINANCIACION {lll): 6.353.407,95), (1.000.000,00)
Cobros y pagos per Instrumentos de patrimonto - .
Emisi6n de instrumentes de patrimonio - -
Amortizacion de instrumentos de patrimonio - -
Adquisicién de instrumentos de patimonio propio -
Erajenacion de instrumentos de patrimonic propio -
Subvenclones, donaciones y legados recibidos -
Cobres y pagos por Instrumentos de pasivo financierc -
Emisidn de obligaciones y otros valores negociables -
Emisldn de deudas con entidades de erddito - -
Emisitn de dewdas con empresas del Grupo y asocladas - -
Emisi6n de oiras deudas -
Devolucidn y amortizacién de obligaciones y otros valores negociables -
Devalucitn y amortizacion de deudas con entidades de crédito - -
Devolucién y amortizacién de deudas con empresas def Grupo y asocladas -
Devolucién y amorlizacién de otras deudas -
HPagoa por dividendos y remuneraciones de otros instrumentos de patrimonlc (6.353.407,95)| (1.000.000,00)
Dividendos 3 (6.353.407,95)] (1.000.000,00)
Remuneracion de otros Instrumentas de patrimonio - -
HEFECTO DE LAS VARIACIONES DE LOS TIPOS DE CAMEIO {IV) 2.q 1.672,00 258,42
AUMENTO/DISMINUCION NETA DEL EFECTIVO O EQUIVALENTES (I (211.567,14) (361.244,80)
Efactivo o equivalentes al corrdenzo del ejercicio 5 1.537.988,52 } 1.899.231,32
Efectivo o equivalentes al final del ejercicia 5 1.326.419,38 1.537.986,52

{*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Naotag 1 a 19 descritas en la memoria adjunta forman parte integrante del
estado de flujos de efectivo correspondiante al gjercicio 2021,
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Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A.

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

1. Reseiia histérica de Ia Sociedad, bases de presentacién de las cuentas anuales y otra informacién

a) Resefia histérica

Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Coiectiva, S.A. (en adelante, la
Sociedad) se constituyo el dia 30 de diciembre de 2016, mediante escritura otorgada ante el llustre Notaric de
Madrid D. Carlos Ruiz-Rivas Hermnando, en sustitucidn y con nlimerc de Protocolo 3.081 de su compafiero
Ricardo Vilas de Escauriaza. La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro Mercantil de Madrid Tomo
35.511, Folio 141, Inscripcion 1, Hoja M-638272.

En la fecha de su constitucién queds filado el domicitio social de Ia Sociedad en la calle José Abascal, 45, de
Madrid. Con fecha 23 de febrero de 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado sl traslado
de su sede social a Paseo de la Castellana, 53, segunda planta. La Sociedad cuenta con una sucursal (en
Shanghdi} para labores de soporte en materia de andlisis y representacion. Por tanto, en esta sucursal no se
realiza ninguna actividad recogida en el programa de actividades de la Sociedad, por lo que no se lleva un
registro contable auténomo de su actividad.

Con fecha 3 de febrero de 2017 fue inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades Gestoras de
Instituciones de Inversién Colectiva de la Comisién Nacional del Mercado de Vaiores {en adelante, CNMV) con
el ndmero 251,

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, basicamente, a lo dispuesto en Ia Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto
en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y sus sucesivas maodificaciones, por el que se reglamenta dicha
Ley. Adicionalmente, la operativa de la Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Circular 1/2006, de
3 de mayo de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre {modificada por la Circular 6/2010, de 21
de diciembre).

La Sociedad tiene por objeto social la gestion de las inversiones, el confrol y la gastion de riesgos, la
administracién, representacién y gestién de las suscripcionss y reembolsos de los fondos y las sociedades de
inversidn, y la realizacion de ias siguientes actividades:

4) Gestién discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las pertenecientes a fondos
de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por ios inversores o persona legalmente autorizada,
siempre que tales carteras incluyan uno o varios da ios instrumentos previstos en &l articulo 2 del Texto
Refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por R.D.L. 4/2015, de 24 de octubre.

b) Administracion, representacion, gestién y comercializacién de entidades de capital riesgo, de Entidades
de Inversion Colectiva Cerradas, de Fondos de Capital Riesgo Europeos (FCRE) y de Fondos de
Emprendimienta Social Europeos (FESE), en los términos establecidos por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, ofras entidades de inversion colectiva
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de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipe cerrado, y por la
que se modifica la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucicnes de Inversion Colectiva.

c} Asesoramiento sobre inversiones en una o varios de los instrumentos previstos en el articulo 2 del Texto
Refundido de la Ley del Mercado de Valores, aprobado por R.D.L. 4/2015, de 24 de octubre.

d} Custodia y administracién de las participaciones de ios fondos de inversion ¥, en su caso, de las acciones
de las sociedades de inversion de ios FCRE y FESE.

e) La recepcion y transmision de érdenes de clientes en relacién con uno o varios instrumentos financieros.

f)  La comercializacién de acciones o participaciones de IiC, directamente o mediante agentes o apoderados
en las condiciones establecidas por la normativa aplicable, asf como medianie entidades autorizadas
para la prestacion de servicios de inversion.

Durante el ejercicio 2018, la Sociedad modificéd su objeto social para incorporar que en el desempefio de dicho
objeto social la Sociedad velara por la generacién de un impacto social positivo para la sociedad, las perscnas
vinculadas a esta y el medicambiente.

Adicionalmente, durante el ejercicio 2018, la Sociedad modificd su programa de actividades (la dltima
modificacion recogié los servicios que se indican a continuacién, en lo relativo a Sociedades de Inversidn de
Capital Variable no armonizadas), que recoge en la actualidad los siguientes servicios:

* La administracién, representacion y gestion de las inversiones, asi como gestion de las suscripciones y
reembolsos de Fondos de Inversién armonizados y Sociedades de Inversion de Capital Variable
armonizadas.

* La administracion, representaci6n y gestion de las inversiones, asf como gestion de las suscripciones y
reembolsos de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre ¥ Sociedades de Inversion de
Capital Variabie no armonizadas.

* Lacomercializacién de Fondos de Inversién armonizados y Sociedades de Inversion de Capital
Variable armonizadas.

¢ Lacomercializacion de Instituciones de Inversidn Colectiva de Inversian Libre ¥ Sociedades de Inversitn
de Capital Variable no armonizadas.

* La comercializacién de planes de pensiones del sisterna individual.

= La gestién discrecionzl e individualizada de carteras de inversiones, pero tnicamente para las
pertenecientes a fondo de pensiones.

= El asesoramiento sobre inversiones.

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad gestionaba y administraba 5 Fondos de Inversién (Cobas Grandes
Compaiiias, F.l.; Cobas Iberia, F.I.; Cobas Internacional, F.l.; Cobas Renta, E.I. y Cobas Seleccidn, F.L); un
Fondo de inversion Libre (Cobas Concentrados, F.1.L.) y una Sociedad de Inversién de Capital Variable (Cobas
Value, S..C.AV., S.A). Adicionalmente, a dicha fecha gestionaba instituciones de inversién colectiva
extranjeras y tenfa delegada la gestion y la comercializacién de 3 fondos de pensiones gestionados por Cobas
Pensiones, S.G.F.P., S.AU. y una EPSV.
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La Sociedad ests integrada en un grupo de sociedades en los términos previstos en el articuio 42 del Cédigo
de Comercio, siendo su sociedad dominante Esmelle Inversionss, S.L. (con el mismo domicilio social que la
Sociedad), que es la que formula las correspondientes ctuentas anuales consolidadas. Las cuentas anuales
consolidadas de la sociedad dominante se depositaran en el Registro Mercantil de Madrid.

Con fecha 1 de enero de 2020, la Sociedad y Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. (entidad perteneciente a su
misme grupo de sociedades) firmaron sendos contratos en virtud de los cuales, y a partir de dicha fecha, la
Sociedad i) presta servicios de asistencia a Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.l. (fundamentalmente por la
delegacion de Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. de las tareas de administracién de los fondos de pensiones
gestionados); ii) ejerce por delegacién la funcion de gestién discrecional e individualizada de los activos
financieros propiedad de los Fondos de Pensiones gestionados por Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U.; y i)
Subarrendaba a Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. parte del inmueble sito en calle José Abascal 45 de Madrid
{actualmente de la nueva sede social). Adicionaimente, también en dicha fecha, ambas partes firmaron un
contrato por el cual, 2 partir del 1 de enero de 2020, el personal de Cobas Pensiones, 5.G.F.P.,, S.A.U. presta
servicios de apoyc a la Sociedad en Io que respecta a tareas administrativas.

Con fecha 3 de marzo de 2020, la Sociedad y Santa Comba Gestién, S.L. (entidad que ostenta la practica
totalidad del capital de la Sociedad - véase Nota 9) firmaron un acuerdo en virtud del cual, y a partir de dicha
fecha, esta dltima presta servicios de asistencia a la Sociedad {gestién de ndminas y realizacion de actuaciones
ante la seguridad sociai).

Adicionalmente con fechas 15 de septiembre y 2 de noviembre de 2020, Global Social Impact Investments,
S.G.LLC., 8.A. (entidad perteneciente a su mismo grupo de sociedades) y la Sociedad firmaron sendos
contratos en virtud de los cuales esta Gltima i) subarrendaba a Ia ofra parte del inmueble sito en la calle José
Abascal, 45 de Madrid (actualmente de la nueva sede social), y i) presta servicios de atencion al cliente,
respectivamente. No obstante, la Sociedad no devengé durante el efercicio 2020 importe alguno por estos
conceptos debido a los periodos de carencia establecidos contractualmente considerando la reducida actividad
prevista de Global Social Impact Investments, 8.G.11C., 5.A en dicho ejercicio.

Por Ultimo, con fechas 1 de enero y 15 de marzo de 2021, la Sociedad y Globai Social Impact Investments,
S.G.LLC,, 8.A. firmaron sendos contratos en virtud de los cuales la Sociedad i) presta a la otra entidad servicios
de asistencia juridica y transformacion digital; y ii) tiene delegada la funcién de cumplimiento normativo de
Global Sacial Impact Investments, 8.G.1.1.C., S.A, respectivamente.

Bases de presentacian de las cuentas anuales
b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

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

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

b) La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversién ¥ sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras
de Instituciones de Inversion Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de Tipo Cerrado y otras
normas de obligade cumplimiento aprobadas por fa CNMV; el Plan General de Contabilidad aprobado por
el Real Decrsto 1514/2007, el cual ha sido modificade, entre ofros, por el Real Decreto 602/2016 y por el
Real Decreto 1/2021 y, en lo no previsto en estas, la Circular 4/2017, de 27 de noviembre, de! Banco de
Espaifia.
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¢) Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en
desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d) Elresto de la normativa contabie espaficla que resulte de aplicacion.

b.2) Imagen fiel

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

Estas cuentas anuales, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad en su reunidn
celebrada el 31 de marzo de 2022, se someteran a ia aprobacién de la Junta General de Accionistas,
estiméndose que serdn aprobadas sin modificacion alguna. Por su parte, las cuentas anuales del gjercicio
2020 fueron aprobadas por la Junta General de Accionistas celebrada el 28 de abril de 2021.

b.3) Principios contables no obligatorios aplicados

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

b.4) Aspectos criticos de fa valoracion y estimacion de la incertidumbre

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

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

- La evaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (véanse Notas 2.b, 2.9 y 2.h).

- La vida (til de los activos materiales e intangibles (véanse Notas 2.gy2h).

- Elvalor razonable de determinados instrumentos financieros {véase Nota 2.b).

El céiculo de las provisiones {véase Nota 2.,j y 2.m).

i

1

La recuperacién futura de los impuestos anticipados (véase Nota 2.n).

A pesar de que estas estimaciones se han reaiizado en funcion de la mejor informacion disponible al cierre del
gjercicio 2021, pudisra ser que acontecimientos que, en su caso, tengan lugar en el futuro obliguen a
modificarlas (al aiza o a la baja) en préximos ejercicios, lo que se harla, en su caso, de forma prospectiva,
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reconociendo los efectos del cambio de estimacion que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente
cuenta de pérdidas y ganancias.

Comparacion de Ia informacién

La informacitn contenida en esta memoria relativa = ejercicio 2020 se presenta, a efectos comparativos, junto
con la informacitn comrespondiente al ejercicio 2021,

Adicionalmente, las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2020 fueron formuladas por
los Administradores de la Sociedad de acuerdo a lo establecido en la Gircular 7/2008, de 26 de noviembre, de
la CNMV {que ha sido derogada por la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la CNMV —véase apartado b.1
anterior). En este sentido, los capitulos y epigrafes recogidos en los estados financieros inciuidos en dichas
cuentas anuales del ejercicic 2020 han sido adaptados, a efectos de presentacion, a lo establecido en la
Circular 1/2021, de 25 de marzo, de ia CNMV, realizéndose las oportunas reclasificaciones, sin que este hecho
haya tenido efecto alguno sobre el patrimonio neto de la Sociedad al cierre del ejercicio 2020 ni sobre el
resultado de dicho gjercicio, ni sobre el importe total de los activos y pasivos al 31 de diciembre de 2020, segtn
figuran en las cuentas anuales del gjercicio 2020 formuladas en su dia. Este hecho debe tenerse en cuenta a
efecios de la realizacion de la comparacién entre ambos ejercicios.

Agrupacién de partidas

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

Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio 2021 se han preducido determinados cambios en criterios contables respecto a los criterios
aplicados en el ejercicio 2020:

Aspectos derivados de la transicion a Jas nuevas normas contables

A partir del 1 de enero del ejercicio 2021 resultan de aplicacion los nuevos criterios de clasificacién y valoracion
de los instrumentos financieros previstos en el Real Decreto 1/2021, que se recogen en la Neta 2.b, y que
suponen una modificacién respecto a los aplicados en ejercicios anteriores. Siguiendo las reglas contenidas
en el apartado 6 de |a disposicion transitoria segunda del mencionado Real Decreto, la Sociedad ha decldo
apficar los nuevos criterios de forma prospectiva, considerando a efectos de clasificacion de los activos
financieros los hechos y circunstancias que existian al 1 de enero de 2021, fecha de aplicacién inicial.

La informacidn comparativa no se ha adaptado a los nuevos criterios de valoracion, si bien los valores en libros
han sido ajustados a los nuevos criterios de presentacion.

El siguiente cuadro recoge una conciliacién a 1 de enero de 2021 para cada clase de activos y pasivos
financieros entre la categoria de valoracién inicial con e correspondiente importe en libros determinado de
acuerdo con la anterior normativa y la nueva categoria de valoracién con su Importe en libros determinado de
acuerdo con los nuevos criterios:
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Euros
Clasificacion Segin Nuevos Criterios al 31 de diciembre de 2020
Activos
Activos Financieros a
Valor en Libros Financieros & | Valor Razonable
Estados Valor Razonable | con Cambios en
Financieros al 31 Activos con Cambios en la Cuenta de Activos
de diciembre de Financieros a el Patrimonic Pérdidas y Financieros a
Carteras 2020 (%) Coste Amortizado Neto Ganancias Coste
Inversiones Crediticias -
- Cré(_hms a intermediarios financieros o 3.405.681,18 3.405.681,18 B
patticulares
Cartera de negociacién-
- Acciones y participaciones en cartera 4.915.277,89 . 4.915277,39
interior/exterior
Activos financieros disponibles para la
venta-
- Acciones y participaciones en cartera ) )
interior/exterior valorados a coste 600,00 ] 600,00
Total clasificacién y valoracién segin
Estados Financieros al 31 de diciembre 8.321.559,07
de 2020
Total clasificacién y valoracién segim
nuevos criterios al 31 de diciembre de 3.405.681.18 - 4.915.277.89 600,00
2020
Ajustes de valoracién registrados en
Patrimonio por nuevos criterios al 1 de - - - -
enero de 2021
Saldos iniciales segim nueva clasificacién
v valoracién al 1 de enero de 2021 3.405.681,18 - 4.915.277,89 600,00

(%) Saldos incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020 aprobadas.

La aplicacion de los nuevos criterios de valoracién ne ha tenido ningtin impacto significativo en e} patrimonio
neto de la Sociedad al 1 de enero de 2021.

f} Correccion de errores

En la elaboracién de estas cuentas anuales no se ha detectado ningiin error significativo que haya supuesto
la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

g) impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son ufilizados de forma duradera en la
actividad de la Sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medicambiental y la proteccion
y mejora del medicambiente, incluyendo la reduccion o eliminacién de la contaminacion futura.
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Dadas las actividades a fas que se dedica ia Sociedad, esta no tisne gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la
presente memoria respecto a informacién de cuestiones mediocambientales, o que no necesariamente significa
que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones 0, en su caso, asesoramiento de inversion
en el marco de su actividad, descrita en el apartado a) de esta nota, no puedan llegar a ser significativos.

Fondo General de Garantia de Inversiones

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

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

El gasto incurrido por las contribuciones realizadas al Fondo General de Garantia de inversiones en los
ejercicios 2021 y 2020 ha ascendido a 20.000,00 de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el epigrafe
“Otras cargas de explotacion — Tasas en registros oficiales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Recursos propios minimos. Cosficientes de inversion ¥ de diversificacién

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de las
Sociedades Gestoras de Institucicnes de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de las
siguientes cantidades:

a) Un capital social y unos recursos propios adicionales conforme a o siguiente:

- Un capital social minimo integramente desembolsado de 125.000 euros para las Sociedades Gestoras
de Instituciones de inversién Colectiva y 300.000 euros para las sociedades de inversién
autogestionadas, sin perjuicio de lo dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2 del Real Decreto 1.082/2012,
de 13 de julio.

Adicionalmente, este capltal social minimo debera de ser incrementado en una proporcién del 0,02%
del valor efectivo del patrimonio de las Instituciones de Inversian Colectiva y las entidades reguladas
en la Ley 22/2014, de 12 de noviembrs, que administren ylo gestionen, incluidas las carteras cuya
gestién haya delegado, pero no las carteras que esté administrando y/o gestionando por delegacion,
en la parte que dicho patrimonio exceda de 250 millones de euros. En ninguin caso la suma exigible del
capitaf inicial y de la cantidad adicional debera sobrepasar los 10 millones de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere e parrafo anterior podra ser cubierta hasta
en un 50%, con una garantia por el mismo importe de una entidad de crédito 0 de una entidad
aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora debera tener su domiciiio social en un Estado
miembro de la Union Europea, o bien en un tercer pais, siempre que esté sometida a unas normas
prudenciales que, a juicio de la CNMV, sean equivalentes a las establecidas en el Derecho de Ia Unién
Europea.

A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacién con las
actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de inversién Colectiva que
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gestionen Instituciones de Inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva
2009/65/CE, de 13 de julio de 2008, o Entidades de Capital Riesge y Entidades de Inversién Colectiva
de Tipo Cerrado, estas deberan o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los posibles riesgos
derlvados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional.

Se entendera por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los posibles riesgos derivados
de la anterior responsabilidad et 0,01% del patrimonio gestionado de las Instituciones de Inversign
Colectiva distintas a las autorizadas conforme a ia Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

it} O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente a Ia responsabilidad por
negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se deduciran del
patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas, Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado, el correspondiente a inversiones de estas en ofras
instituciones o Entidades de Capital Riesgo o Entidades de Inversién Colectiva de Tipo Cerrado que
esten a su vez gestionadas por la misma Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva.

- Adicionalmente, con el fin de cubrir eventuales riesgos operacionales, los recursos propios exigibies a
las sociedades gestoras sujetas a la circular 1/2006, de 3 de mayo, seran la suma de los requeridos
con caracter general mas el 4 por 100 de los ingresos brutos por comisiones que obtengan por [a gestion
de instituciones de inversién libre reguladas en dicha circular, asi como sobre las exfranjeras
asimilables. Las exigencias de recursos propios asi calculadas se determinarén como promedic de los
tres Gitimos afios.

b) EI 25 por ciento del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio precedente.

Al 31 de diciembre de 2021 los recursos propics computables de la Sociedad excedian del importe requerido
por la normativa vigente,

El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio) establece que los recursos propios minimos exigibles (de acuerdo con el articulo 100.1 .2) de dicho
Reglamento), se invertiran en activos liquidos o facilmente convertibles en efectivo a corto plazo y no incluiran
posiciones especulativas. Entre dichos activos se podrén encontrar, los sefialados en el arficulo 30.1.a)de la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, los depésitos en entidades de crédito, las cuentas a |a vista y las acciones o
participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva, incluidas las que gestionen, sismpre que tales
Instituciones de Inversién Colectiva cumplan lo previsto en el articulo 48.1.c) y d), salvo la prohibicion de invertir
mas de un 10% del patrimonio de la Institucion de Inversién Colectiva en acciones o participaciones de otras
instituciones de Inversién Colectiva. El resto de los recursos propios podran estar invertidos en cualquier activo
adecuado para el cumpiimiento de su fin social, entre los que se encontraran las instituciones previstas en este
reglamento, las Entidades de Capital Riesgo y Entidades de Inversién Calectiva de Tipo Cerrado siempre que
la inversién se realice con caracter de permanencia. Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad cumpiia con este
requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversién Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en valores
emitidos o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo sconémico. Al 31 de
diciembre de 2021 ia Sociedad cumpiia con este requisito fegal.
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j} Hechos posteriores

Con posterioridad al cierre del ejercicio 2021 no se ha producido ningin hecho significativo adicional no
descrito en las restantes notas de esta memoria.

2. _Normas de registro y valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad cotrespondientes al ejercicio 2021 se han aplicado los
siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion, de acuerdo con lo establecido en la Circular
12021, de 25 de marzo, de la CNMV y el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.

a) Definicién y clasificacion de Jos instrumentos financieros
i. Definicién

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

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

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

ii. Clasificacion de los activos financieros
Los activos financieros se presentan en los siguientes capitulos o eplgrafes del activo del balance:

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

- Créditos a intermediarios financieros ¢ particulares: Incluye, en su caso, depdsitos a la vista y a plazo,
comisiones pendientes de cobro, adquisiciones temporales de activos {operaciones simultdneas) y saldos
deudores con empresas de! Grupo al que, en su caso, pertensce la Sociedad. Cada uno de los activos
incluidos se desglosan en el balance segun su naturaleza, inciuyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deteriore de valor de créditos en el epigrafe “Ajustes por
valoracion”. La totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Activos
financieros a coste amortizado”.

- Acciones y participaciones:

Acciones y participaciones en cartera interior/exterior: incluye, en su caso, instrumentos financieros
emitidos por otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas o participacién en fondos y
socledades de inversion colectiva, que tienen la naturateza de instrumentos de capital para &l emisor,
salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La totalidad
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de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su valoracién, en las categorias de “Activos
financieros a valor razonable con cambios en fa cuenta de pérdidas y ganancias” y/o "Activos financieros
a cosle”.

* Participaciones: incluye, en su caso, las inversiones de la Sociedad en empresas dependientes,
multigrupo o asociadas. A efectos de su valoracion, la totalidad de estos activos se incfuyen en la
categoria de “Activos financieros a coste”. Se consideran empresas del Grupo aquellas vinculadas con
la Sociedad por una relacién de control, y empresas asociadas aquellas sobre las que la Sociedad
ejerce una Influencia significativa. Adicionalmente, dentro de la categoria de multigrupo se incluye a
aquellas sociedades sobre las, en virtud de un acuerdo, se ejerce un control conjunto con uno o méas
30CI08.

+  Activos financieros a valor razonable con cambios en patrimonio neto: inciuye, en su caso, instrumentos
financieros emitidos por ofras entidades, tales coma acclones y cuotas participativas o participacitn en
fondos y sociedades de inversion colectiva, que tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el
emisor, salvo que se trate de participaciones en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. La
totalidad de estos activos se incluyen, a efectos de su valoracién, en la categoria de “Activos financieros
a valor razonable con cambios en el patrimenio neto”.

- Valores representativos de deuda: incluye, en su caso, inversiones en obligaciones, bonos u otros valores
representativos de deuds, incluidos aquellos que fijan su rendimiento en funcién de indices o sistemas
andlegos y demds valores que supongan una deuda para su emisor, qus devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicite, establocido contractualmente. Cada uno de ivs aciivos
incluidos se desglosan en el balance segun su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los intereses
devengados y no vencidos y las provisiones por deterioro de valor de los instrumentos de deuda en el
epigrafe “Ajustes por valoracion”. La totalidad de estos activos se incluyen, en su caso, a efectos de su
valoracion, en las categorias de “Activos financieros a coste amortizadeo”, “Activos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias” y/o “Activos financieros a valor razonable
con cambios en el patrimonio neto™

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

iii. Clasificacion de los pasivos financicros
Los pasivos financieros se presentan en los siguientes capitulos del pasivo del balance:

- Deudas con intermediarios financieros o particulares: incluye, en su caso, saidos acreedores por
obligacicnes pendientes de pago a intermediarios financieros y particulares, tales como deudas por
comistones pendientes de pago, deudas con empresas del Grupo al que, en su caso, periensce la
Sociedad, remuneraciones al personal pendientes de pago y otros acreedores. Cada uno de los pasivos
incluidos se desglosan en el balance segin su naturaleza, incluyéndose, en su caso, los infereses
devengados y no vencidos en el epigrafe “Ajustes por valoracion: intereses devengados no vencidos”. La
totalidad de estos pasivos se incluyen, a efectos de su valoracion, como “Pasivos financieros a coste
amortizado”

10
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- Pasivos subordinados: incluye, en su caso, préstamos cuyos intereses tienen carécter contingente, bien
porque se pacte un tipo de interés fljo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencidn de beneficios), o bien porque se calculen exclusivamente por
referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa. Estos pasivos se valoraréan al coste.

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

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

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

b. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto: se incluyen en esta categoria los
activos financieros cuyas condiciones contractuales dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo
que son Jnicamente cobros de principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se
mantienen para negociar ni procede su clasificacion en la categoria anterior. También se incluirdn en esta
categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio designadas irrevocablemente por la Sociedad en
el momento de su reconocimiento inicial, siempre y cuando no se mantengan para negociar ni deban
valorarse al coste.

¢. Activos financieros a coste: se incluyen en esta categoria, en su caso, ias siguientes inversiones: a)
instrumentos de paftimonio de empresas del Grupo, multigrupo y asociadas; b) instrumentos de patrimonio
cuyo valor razonable no pueda determinarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente
a estas inversiones; c) activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacion a costs amortizado; d) aportaciones
realizadas en contratos de cuentas en participacién y similares: e) préstamos participativos con intereses
de caracter contingente; f) activos financieros que deberian clasificarse en la sigufente categoria (Activos
financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas Y ganancias) pero su valor razonable
no puede estimarse de forma fiable.

d. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y ganancias: incluye los activos
financieros mantenidos para negociar y aquellos acfivos financieros que no han sido clasificados en
ninguna de las categorias anteriores. Asimismo, se incluyen en esta categoria os activos financieros que
asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconocimiento inicial, que en caso contrario se
habrian incluida en otra categoria, debido a que dicha designacién elimina o reduce significativamente una
incoherencia de valoracién o asimetria contable que surgiria en caso contrario.

11
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Valoracion inicial

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

Asimismo, en el caso de inversiones en sl patrimonio de empresas del Grupo que otorgan control sobre Ia
sociedad dependiente, los honorarios abonados a asesores legales u otros profesionales refacionados con la
adquisicion de la inversion se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Valoracion posterior

- Activos financieros a coste amortizado: los actives financieros clasificados, a efectos de su valoracisn, en
esta categoria se valoraran por su coste amortizado, imputando a la cuenta de pérdidas y ganancias los
intereses devengados aplicando el método del tipo de interés efective. No obstante, los créditos con
vencimiento no superior a un afic que se valoren inicialmente por su valor nominal, continuardn valorandose
por dicho importe, salvo que se hubleran deteriorado.

El coste amortizade de un instrumento financierc es el importe al que inicialmente fue valorado un activo
financiero o un pasivo financiero, menos los reembolsos de principal que se hubieran producido, mas o
menos, segun proceda, [a parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la uilizacion del
método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el importe inicial y el valor de reembolse en el
vencimiento y, para el caso de los activos financieros, menocs cualquier reduccién de valor por deterioro
que hubiera sido reconocida, ya sea directamente como una disminucién del importe del activo o mediante
una cuenta correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacién que iguala et valor en libros de un instrumento financiero
con los fiujos de efectivo estimados a lo largo de Ia vida esperada del instrumento, a partir de sus
condiciones contractuales y sin considerar las pérdidas por riesgo de crédito futuras; en su célculo se
incluirén las comisicnes financieras que se carguen por adelantado en la concesién de financiacion.

Activos financieros a valor razonable con cambios en sl patrimonio neto: los activos financieros clasificados,
a efectos de su valoracion, en esta categoria se valoraran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se registraran, netos de su correspondiente efecto fiscal, directamente en el patrimonio neto, en
el capitulo “Ajustes por valoracion en patrimonio neto”, hasta que el activo financiero cause baja del balance
0 se deteriore, momento en que ef importe asi reconocido, se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en los capitulos “Ganancias por operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras”, en
funcién de si el resultado es positive ¢ negativo, respectivamente.

- Activos financieros a coste: Las inversiones clasificadas, a efectos de su valoracion, en esta categoria se
valoraran por su coste, minorado, en su caso, por el importe acumuiado de las carrecciones valorativas por
deterioro. Dichas correcciones se calculan como |a diferencla entre su valor en libros y €l importe
recuperable, entendido este como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y
sl valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién. Saivo mejor evidencia del importe
recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, se toma en consideracion el patrimonio neto
de la entidad participada, corregido por las plusvalias técitas existentes en [a fecha de | valoracion, netas
del efecto impositivo.
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- Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de perdidas y ganancias: los activos
financieros clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria se valoraran a su valor razonabhle,
regisirandose el resultado de las variaciones en dicho valor razonable en los capitulos “Ganancias por
operaciones financieras” o “Pérdidas por operaciones financieras” de la cuenta ds pérdidas y ganancias,
en funcion de si el resultado es positivo o negativo, respectivaments.

Deterioro

Al menos al cierre del ejercicio la Sociedad realiza un “test de deterioro” para los activos financieros que no
estan registrados a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Se considera qua
existe evidencia objetiva de deterioro si el importe recuperable del activo financiero es inferior a su valor en
libros.

Activos financleros a coste amortizado: la pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera
la diferencia entre su valor en libros v el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso,
los procedentes de la ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar,
descantados ai tipo de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los
activos financiercs a tipo de interés variabie, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a Ia
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un ingreso,
respectivamente, y en el epigrafe que corresponda segln la naturaleza del activo, en los capitulos
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos” o “Recuperaciones de valor de los activos detsriorados” de
la cuenta de pérdidas y ganancias, con contrapartida en los epigrafes "Ajustes por valoracion” del activo
del balance. La reversién del deterioro tendrd coma limite & valor en fibros del activo que estaria reconocido
en la fecha de reversidn si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No cbstante, como sustituto del valor actuat de los flujos de efectivo futuros se puede utilizar ! valor de
mercado del instrumento, siempre que este sea lo suficientemente fiable como para .considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la empresa.

En particular, y respecto a las correcciones valorativas relativas a estos activos financieros, el proceso de
evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo individualmente para la
totalidad de los actives financieros valorados a su coste amortizado.

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el pafrimonio neto: para los instrumentos de
patrimonio clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria, se presumird que existe deterioro
ante una caida de un afio y medio o de un 40% en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacion
det valor. En el caso de instrumentos de deuda clasificados, a efectos de su valoracién, en esta categoria,
se presumird que existe dsterioro cuando se haya producido una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucién del valor razonable, siempre
que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconocerén en la cuenta de
pérdidas y ganancias, en el capitulo “Pérdidas por delerioro de valor de los activos”, con contrapartida en
el epigrafe "Ajustes por valoracién” del activo del balance (en el caso de instrumentos de deuda) o en el
epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y participaciones” del activo del balance {en el
caso de instrumentos de patrimonic). Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, Ia
correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio, en el capitulo “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados”, No cbstante,
en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento de patrimonio, la
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correceion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a la cuenta de pérdidas y
ganancias y se registrara el incremento de vafor razonable directamente contra el patrimonio neto, en el
capliulo “Ajustes por valoracién en patrimonio neto”.

- Activos financieros a coste: El importe de la correccién valorativa ser4 la diferencia entre su valor en libros
y el importe recuperable, entendido este como ef mayor importe entre su valor razonable menos los costes
de venta y el valor actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversion, que para el caso de
instrumentos de patrimonio se calcularan, bien mediants la estimacién de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacién o baja en
cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacién de su patticipacion en los flujos de efectivo
que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de sus actividades ordinarias
como de su enajenacitn o baja en cuentas.

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

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor v, en su caso, su reversién, se
registraran como un gasto o un ingrese, respectivamente, en los capitulos “Pérdidas por deterioro de valor
de los activos” 0 “Recuperaciones de valor de los activos deteriorados® de la cuenta de pérdidas y
ganancias, con contrapartida en el epigrafe “Provisiones por deterioro de valor de acciones y
participaciones” del activo del balance. La reversién del deterioro tendra como limite el valor en libros de Ia
inversion que estaria reconocida en la fecha de reversitn si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

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

a. Pasivos financieros a coste amortizado: La Sociedad clasifica todos los pasives financieros en esta
categoria, excepto cuando, en su caso, deban valorarse a valor razonable con cambios eri la cuenta de
pérdidas y ganancias, de acuerdo con los criterios incluidos en el parrafo siguiente.

b. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias: incluye, en su
caso, los pasivos financieros mantenidos para negociar. Asimismo, se incluyen en esta categoria los
pasivos financieros que asi designa opcionalmente la Sociedad en el momento del reconacimiento inicial,
debido a que dicha designacién elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracion o
asimetria contable que surgirfa en caso contrario.

Valoracibn inicial

Los pasivos financieros se valoran, en términos generales, inicialimente, al valor razonable de Ia
contraprestacion enfregada mas los costes de la transaccién que sean directamente atribuibles. No obstante,
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio los costes de transaccién directamente
atribuibles a los pasivos incluidos, a efectos de su valoracion, en la categoria de “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias”
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Valoracién posterior

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

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

b.3) Técnicas de valoracién

Para la estimacién del valor razonable de los instrumentos financieros vaiorados o valor razonable, se
establece una jerarquia de valor razonable que permite clasificar las estimaciches en tres niveles:

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

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

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

Una estimacidn del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquia de valor razonable que la variable
de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoracion. A estos efectos, una variable significativa
es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el resuttado de la estimacién. En la evaluacion de la
importancia de una variable concreta para la estimacién se tendran en cuenta las condiciones especlficas del
activo o pasivo que se valora.

La préctica totalidad de los instrumentos financieros valorados a valor razonable se coffesponden con acciones
y participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva, que la Sociedad clasifica en el Nivel 2, no habiéndose
producido durante el ejercicio transfarencias entre los distintos niveles.

La t&cnica de valoracion apiicada por la Sociedad en la valoracion de estos activos es la utilizacién del valor
liquidativo.

Bafa del balance de los actives y pasivos financieros

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

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

En el caso de que la empresa realice cuaiquier tipo de transaccion con sus propios instrumentos de patrimortio,
€l importe de estos instrumentos se registrara en el patrimenio neto, como una variacién de los fondos propios,
y en ningln caso podrén ser reconocidos como activos financieros de 1a empresa ni se registrara resultado
alguno en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

e¢) Compensaciones de saldos

Los activos y pasivos se presentan separadamente en e! balance y Unicamente se presentan por su importe
neto cuando |a saciedad tiene el derecho exigible a compensar los importes reconocidos y, ademas, tienen la
intencién de liquidar las cantidades por el neto o de realizar el activo ¥ cancelar ¢l pasive simultaneamente.

f) Adquisicién temporal de activos (operaciones simultineas}

Las compras de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesin no opcional a un precio
determinado (también denominados "operaciones simultaneas”) se registran, en su caso, en el balance como
una financiacién concedida en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros y particulares ~ Adquisicitn
temporal de activos™.

Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como interases financieros durante la vida del
contrato.

g) Inmovilizado material de usc propio

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

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

Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los activos materisies se realizan con contrapartida
en el epigrafe "Amortizaciones — Inmovilizado material de uso propic” de la cuenta de perdidas y ganancias y,
basicamente, equivalen a los porcentajes de amortizacién siguientes (determinados en funcién de los afios de
la vida util estimada, como promedio, de los diferentes elementos):
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Porcentaje
Anyal
Mobiliario e instalaciones (*) 10% - 20%
Equipos informéticos y de comunicacion 25%
Otros clementos de Inmovilizado (**) -

(*) Las instalaciones realizadas en el inmueble se amartizan en funcién
de la duracién del conirate de arrendamiento.

(**) Corresponde a obras de arte que no se amortizan,

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

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

La Sociedad reconoce contablsmente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacién que haya podido
producirse en el vaior registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando los epigrafes
“Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Inmovilizado material® o “Recuperaciones de valor de los
activos deteriorados — Inmovilizado materlal”, respectivamente, de la cuenta de pérdidas y ganancias,

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida util estimada, el valor residual y método
de amortizacion de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar cambios
significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion
dei cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacién, en virtud
de las nuevas vidas (tiles.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los resultados
del ejercicio en que se incurren.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no habia activos adquiridos ni cedidos en régimen de arrendamiento
financiero ni activos clasificados como inversiones inmaobiliarias.

Activos intangibles

Los activos intangibles son activos no monetarios sin apariencia fisica susceptibles de valoracién econémica,
Se reconocen, Inicialmente, por su coste de adquisicién o produccion y, posteriormente, se valoran a su coste
menos, segln proceda, su correspondiente amortizacion acumulada vy las pérdidas por deterioro que hayan
experimentado.

La practica tofalidad de los actives intangibles de la Sociedad corresponden a aplicaciones informaticas

adquiridas a titulo oneroso, asf como a desarrollos intemos de aplicaciones realizados por empresas externas.
Al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida til estimada, el valor residual y método de
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amortizacion de los elementos del inmovilizado intangibie, de cara a detectar cambios significativos en los
mismos que, de producirse, se ajustaran mediante la correspondiente correccion del cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion en virtud de las nuevas vidas Utiles.

Estos activos intangibies se amortizan en funcitn de la vida utit definida, aplicandose criterios similares a los
adoptados para la amortizacion de los activos materiales, y amortizandose linealmente en 3 afios, periodo en
el que esta prevista su utilizacion.

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

La Sociedad reconoce contablemente, en su caso, cualquier pérdida o recuperacion que haya podido
producirse en el valor registrado de los activos intangibles con origen en su dsterioro, ufilizandose como
contrapartida los epigrafes *Pérdidas por deterioro de valor de los activos — Activos intangibles” o
“Recuperaciones de valor de los activos deteriorados — Activos intangibles”, respectivamente, de ia cuenta de
pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las perdidas por deterioro de estos activos y, en
su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en gjercicios anteriores, son similares
a los aplicados para los activos materiales {véase Nota 2-g).

Actives y pasivos fiscales

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

Provisiones y contingencias
Los administradores de la Sociedad en la formulacién de las cuentas anuales diferencian entre:

a. Provisiones: saldos acreedores que cubren obligaciones actuales derivadas de sucesos pasados, cuya
cancelacién es probable que origine una salida de recursos, pero que resultan indeterminados en cuanto
a su importe y/ o momento de cancelacian.

b. Pasivos contingentes: obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados, cuya
materializacién futura esta condicionada a que ocurra, o no, unc o mas eventos futuros independientes de
la voluntad de ia Sociedad.

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

Las provisiones se valoran por e! valor actual de la mejor estimacién posible del importe necesario para
cancelar o transferir ia obligacién, teniendo en cuenta la informacion disponible sobre el suceso y sus
consecuencias, y registrandose los ajustes que surjan por ia actualizacion de dichas provisiones como un
gasto financiero conforme se va devengando.
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La compensacion a recibir de un tercero en el momento de liquidar la obligacién, siempre que no existan dudas
de que dicho reembolso sera percibido, se registra como activo, excepto en el caso de que exista un vinculo
legal por ef que se haya exteriorizado parte del riesgo, y en virtud del cual la Sociedad no esté obligada a
responder; en esta situacion, la compensacién se fendra en cuenta para estimar el importe por el que, en su
caso, figurara la correspendiente provision.

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

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por ia Sociedad para el reconocimiento de
suUs ingresos y gastos:

i. Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimiados

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

En relacidn con los dividendos recibidos, cualquier reparto de reservas disponibles se calificard como una
operacién de distribucién de beneficios y, en consecuencia, originara el reconocimiento de un Ingresa en el
socio, siempre y cuando, desde la fecha de adquisicién, Ia participada o cualquier sociedad del grupo
participada por esta dltima haya generado beneficios por un importe superior a los fondos propios que se
distribuyen. El juicio sobre si se han generado beneficios por la participada se realizara atendiendo
exclusivamente a los beneficios contabilizados en la cuenta da pérdidas y ganancias individual desde la fecha
de adquisicion, salvo que de forma indubitada el reparto con cargo a dichos beneficios deba calificarse como
una recuperacion de la inversion desde la perspectiva de la entidad que recibe el dividenda.

fi. Comisiones, honorarios y concepltos asimilados

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

Las comisiones recibidas de la actividad de gestion de Instituciones de Inversidn Colectiva, de
comercializacion de acciones y participaciones de Instituciones de Inversién Colectiva y de otros vehiculos
de ahorro y de gestion discrecional de carteras se incluyen, en funcion de su arigen, en los distintos
epigrafes del capltulo “Comisiones recibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En la medida en que
dichas comisiones tienen su origen en servicios gue se prolongan a lo largo del tiempo, estas se imputan
a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucion de dichos servicios.

En el caso de que existan comisiones de gestién variables en las que el importe devengado depende del
rendimiento de la inversion gestionada, si las mismas se cristalizan anualmente, la Sociedad revisa, y si
es preciso modifica, los ingresos reconocidos por dichas comisiones, cuando en un momento posterior al
reconocimiento exista la posibilidad de retrocesion, si el rendimients en ese periodo posterior se reduce,
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En los restantes casos, la Sociedad no devenga dicho ingreso hasta el momento en que se cristaliza la
comisién variable en base a sus condiciones de devengo, tal y como se establece contractualmente o se
refleja en los correspondientes folletos.

Las comisiones satisfechas, en su caso, en concepto de comercializacion de Instituciones de Inversién
Colectiva desarrollada por terceros y las comisiones retrocedidas se incluyen en el capitulo “Comisiones
y comretajes satisfechos” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En ia medida en que tienen su origen en
servicios que se proiongan a Io largo del tiempo, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el
periodo de ejecucion de dichos servicios.

fii. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

1) Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Instituciones de lnversian
Colectiva y mandatos de gestion discrecional e individualizada de carteras de Fondos de Pensiones y
Entidades de Prevision Social Voluntaria) no se incluyen en sl balance. En la Nota 13 se facilita informacién
sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad. Las comisiones generadas por esta actividad
se incluyen en el capitulo "Comisiones recibidas” de ia cuenta de pérdidas y ganancias.

m) Indemnizaciones por despido

De acuerdo con la legislacin vigente, la Sociedad tiene la obligacion de indemnizar a aquellos empleados con
los que, bajo determinadas condiciones, rescinda sus relaciones laborales. Por tanto, las indemnizaciones por
despido susceptibles de cuantificacion razonable se registran, en su caso, como gasto en el ejercicio en el que
se adopta la decision del despido, en e! epigrafe “Gastos de personal — Indemnizaciones por despidos” de ia
cuenta de peérdidas y ganancias. A 31 de diciembre de 2020 se habian registrado provisiones por
indemnizaciones para determinados empleados (véase Nota 18). En opinién de los Administradores de la
Sociedad, al cierre del ejercicio 2021 no existian razones que hicieran necesaria la contabilizacion de una
provision adicional por este concepto a dicha fecha.

n} Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto commiente es la cantidad que la Socledad satisface como consecuencia de las liquidaciones fiscales
del impuesto sobre el beneficio relativas a un ejercicio. Las deducciones y ofras ventajas fiscales en la cuota
del impuesto, excluidas las retencionss y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de
ejercicios anteriores y aplicadas efectivamente en este, dan lugar a un menor importe del impuesto corriente.

Ei gasto o el ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la cancelacién de los activos
¥ pasivos por impueste diferido. Estos incluyen las diferencias temporarias que se identifican como aquellos
importes que se prevén pagaderos o recuperables derivados de las diferencias entre los importes en libros de
los activos y pasivos v su valor fiscal, asi como las bases imponibles negativas pendientes de compensacion
y los créditos por deducciones fiscales no aplicadas fiscalmente. Dichos importes se registran aplicando a la
diferencia temporaria o crédito que corresponda el tipo de gravamen al que se espera recuperaros o
liquidarlos.
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Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles, excepto
aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de ofros activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contabile ¥ no es una combinacién de negocios.

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

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

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

Desde el 1 de enero de 2019 la Sociedad tributa en régimen de declaracién fiscal consolidada con las
sociedades que integran el Grupo Tributario del que es sociedad dominante Esmelle Inversiones, S.L. a efectos
del impuesto sobre beneficios, distribuyendo el impuesto resultante en funcion de la participacion de cada
sociedad de dicho Grupo en el resultado total devengado en e ejercicio. La politica seguida por dicho Grupo,
en relacién con la distribucion del Impuesto sobre Sociedades consolidado resultante, consiste en imputar la
cuota a pagar (0 a cobrar) consolidada, asi coma los pagos (Gobros) a cuenta correspondientes de forma
proporcionat a los resultados de cada sociedad. En el caso de |a Sociedad, ail 31 de diciembre de 2021 y 2020,
la cucta a pagar consolidada generada, junto, en su caso, con los pagos a cuenta realizados y retenciones, se
registra en el epigrafe "Deudas con intermediarios financieros o particulares - Acreedores empresas del grupo”

del baiance (véanse Notas 10 y 14).

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

Estado de flujos de efectivo
En el estado de flujos de efectivo se utilizan las siguientes expresiones:

Actividades de explotacion: son aquellas que constituyen la principal fuente de ingresos de la Sociedad,
asi como otras actividades que no puedan ser calificadas como de inversion o de financiacién.

- Actividades de inversién: los pagos que tienen su origen en la adquisicion de activos no corrientes y otros
activos no incluidos en el efectivo y otros activos liquidos equivalentes, tales como activos intangibles,
inmovilizados materiaies, inmuebles de inversién o inversiones financieras, asi como los cobros
procedentes de su enajenacién o de su amortizacion al vencimiento

- Actividades de financiacién: comprenden los cobros procedentes de la adquisicion por terceros de titulos
valores emitidos por Ia Sociedad o de recursos concedidos por entidades financieras o terceros, en forma
de préstamos u otros instrumentes de financiacion, asi como los pagos realizados por amortizacién o
devolucidn de las cantidades aportadas por ellos. Adicionalmente, incluye los pagos a favor de los
accionistas en congepto de dividendos.

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

Estado de cambios en el patrimonio nefo

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

Estado de ingresos y gastos reconocidos

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

Por tanto, en este estado se presentan:

a) Elresultado del ejercicio de la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Eltotal de los ingresos y gastos reconacidos, calculados como la suma de las letras anteriores.

Los importes relativos a los ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio neto y las transferencias
a la cuenta de pérdidas y ganancias se presentan por su importe brute, mostrandose en una partida separada

su correspondiente efecto impositive, en la nibrica "Efecto impositivo™.

Estado total de cambios en el patrimonio nefo

En esta parte del estado de cambios en el patrimonic neto se presentan todos los cambios habidos en of
patrimonio neto, incluidos los que tienen su origen en cambios en los criterios contables ¥ en correcciones de
errores, en su caso. Estos estados muestran, por tanto, una conciliacién del valor en libros al comienzo y al
final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos habidos en
funcidn de su naturaleza en las siguientes partidas:

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

b) Total ingresos y gastos reconocidos: recoge, de manera agregada, el total de las partidas registradas en el
estado de Ingresos y gastos reconocidos anteriormente indicadas.

) Operacitn con accionistas: recoge los cambios en el patrimonio neto derivadas de reparto de dividendos,
ampliaciones (reducciones de capital), pagos con instrumentos de capital, etc.
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d) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio neto, como
pueden ser fraspasos entre partidas del patrimonio neto y cualquier otro incremento o disminucién del
patrimonio neto.

Transacciones en moneda extranjera

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

Al cierre del ejercicio, los activos y pasivos monetarios denominados, en su caso, en moneda extranjera se
convierten aplicando el tipo de cambio en la fecha del balance. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto
se imputan directamente a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se producen, en los capitulos
“Ganancias por diferencia de cambio” 0 “Pérdidas por diferencias de cambio”, respectivamente.

Los activos y pasivos no monetarios cuyo criterio de valoracién sea el valor razonable v estén denominados
en moneda extranjera, se convierten segun los tipos vigentes en la fecha en que se ha determinado el valor
razonable. Los beneficios o pérdidas puestos de manifiesto se imputan a patrimonio neto o a pérdidas y
ganancias siguiendo los mismos criterios que el registro de las variaciones en el valor razonable, segln se
indica en el apartado b) anterior.

La prictica totalidad de los activos y pasivos vy de las operaciones realizadas por la Sociedad estan
denominadas en euros. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el importe de la fianza correspondiente al
arrendamiento de una de las oficinas sitas en Shanghai, que esta denominado an yuanes, no se ha convertido
a la moneda funcional utilizando los tipos de cambio vigentes al cierre del ejercicio por ser su efecto totaimente
residual.

Transacciones con vinculadas

La Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado. Adicionalmente,
los precios de transferencia se encueniran adecuadamente soportados por lo que los Administradores de la
Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de los que puedan derivarse
pasivos de consideracion en el futuro (véase Nota 14),

Contabilizacion de las operaciones de arrendamiento

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

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamiento incluyendo incentivos concedidos,

en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
"Gastos generales ~ inmuebles e instalaciones”.

Otros activos y pasivos y periodificaciones

Ei capitulo “Otros activos” recoge el importe de los activos no registrados en ofras partidas, entre los que
figuran, en su caso, las fianzas constituidas por la Sociedad en garantia de arrendamientos, anticipos y créditos
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al personal y otros activos (que incluyen los activos de naturaleza fiscal no refacionados con el impuesto sobre
sociedades).

Ei capftulo “Otros pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar con naturaleza de pasivos financieros
no incluidos en otras categorias, entre los que figuran, en su caso, los pasivos de naturaleza fiscal no
relacionados con el impuesto sobre sociedades.

Por ofro lado, el capitulo “Periodificaciones” de! activo del balance inciuye, en su caso, los saldos de todas (as
cuentas de periodificacidn (entre las que figuran los gastos anticipados, confabilizados en el ejercicio y que
corresponden al ejercicio siguiente), excepto las correspondientss a intereses devengados que se recogen en
los capitulos en los que estén recogidos los instrumentos financiercs que los generan.

Por ditimo, el capitulo *Periodificaciones” def pasivo del balance incluye, en su caso, los saldos de todas las
cuentas de periodificacion (entre las que figuran las comisiones y otros productos cobrados no devengados y
los gastos devengados no vencidos), excepto las correspondientes a intereses devengados que se recogen
en los capitulos en los que estén recogidos los instrumentos financieros que los generan.

u) Compromisos por pensiones y retribuciones post-empleo

Los compromisos post-emplec mantenidos per la Sociedad con sus empleados se consideran “compromisos
de aportacién definida”, en la medida en que se realizan contribuciones de caracter predeterminado a una
entidad separada, sin tener obligacion iegal ni efectiva de realizar contribuciones adicionales si la entidad
separada no pudiera atender las retribuciones a los empleados relacionadas con los servicios prestados en el
ejercicio corriente v en los anteriores. Los compromisos post-empleo que no cumplan las condiciones
anteriores son considerados como "compromisos de prestacitn definida”

Las aportaciones efectuadas por este concepto en cada gjercicio se registran en el capitulo "Gastos de
personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Durante el ejercicio 2021 |a Sociedad suscribié un acuerdo con sus empleados por el cual se compromete a
efectuar determinadas aportaciones a un plan de pensiones de empleo integrado en un fondo de pensiones
gestionado por Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. En particular, la Sociedad se obliga a aportar a nombre dei
participe la misma cantidad que haya aportado este (entre el 1 de enero y el 15 de diciembre del afio natural)
con el limite del uno (1) por ciento de su salario fijo bruto anual. El pago de la contribucion por parte de la
Sociedad se efectta a partir del dia 16 de diciembre de cada afio,

3. Distribucién de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucién del resultado correspondientes al ejercicio terminado ef 31 de diciembre de 2020 fue
aprobada por la Junta General de Accionistas de Ia Sociedad celebrada el 28 de abril de 2021,
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La propuesta de distribucion del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2021, que su Consejo de
Administracion propondra a su Accionista Unico para su aprobacion, se muestra a continuacién, junto con la
propuesta aprobada del ejercicio 2020:

Euros
2021 2020

Reservas legal - -
Reservas voluntarias - -
Dividendos:

A cuenta concedidos antes del cierve del ejercicio 4.500.000,00 | 1.000.000,00

A cuenta concedidos después del cierre del ejercicio 1.100.000,00 -

Complementarios 1.220.390,68 | 1.853.407,95
Beneficio neto de la Sociedad 6.820.390,68 | 2.853.407,95

El Consejo de Administracién de la Sociedad en su reuniones celebradas con fecha 28 de abril de 2021, 20 de
jutio de 2021 y 10 de noviembre de 2021 acordé la distribucién de sendos dividendos a cuenta del resultado del
ejercicio 2021 por importes de 1.250.000,00, 1.750.000,00 y 1.500.060,00 eurcs, respectivaments (abonados el 4
de mayo de 2021, 21 de julio de 2021 y 11 de noviembre de 2021, respectivamente) que figuran registrados en el
epigrafe "Dividendos a cuenta y aprebados®, minorando el patrimonio nefo al 31 de diciembre de 2021.

Por Gltimo, con fecha 23 de febrero de 2022 el Consejo de Administracién de la Saciedad acordo la distribucion
de un nuevo dividendo a cuenta del resultado del ejercicio 2021 por imporie de 1.100.000,00 euros.

Los estados contables pravisionales, formulados de acuerdo con los requisitos legales, peniendo de manifiesto la
existencia de liquidez suficiente para la distribucién de dichos dividendos, se muestran a continuacién:

Evros
28/04/2021 | 20/07/2021 | 10/11/2021 | 23/02/2022
Beneficio neto disponible a la fecha del dividendo | 1.632.931,97 1 3.574.162,36 5.338.713,04 | 6.820.390,68
Dividendo a cuenta ya repartido - 1.250.000,00 | 3.000.000,00 | 4.500.000,00
Cantidad disponible para distribuir 1.632.931,97 |2.324.162,36 |2.338.713,04 2.320.390,68

Liquidez disponible 2.538.029,38 | 2.521.020,46 |3,026.476,35 | 3.5 17.149.21
Importe del dividendo a cuenta 1.250.000,00 | 1.750.000,00 1.500.000,00 | 1.100.000,00
Remanente 1.288.029,38 | 771.020,46 | 1.526.476,35 2.417.149,21
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4. Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién de ia Sociedad v a la Alta Direccién

Las refribuciones devengadas, durante los ejercicios 2021 y 2020, por los miembros anteriores ylo actuales del
Consejo de Administracion y de la Alta Direccién de la Sociedad durante dichos ejercicios, clasificadas por

conceptas, han sido las siguientes:

Ejercicio 2021;
Euros
Otras Pagos basados en
Retribuciones a Prestaciones & | Prestaciones | Indemnizaciones | Instrumentos de
Corto Plazo Dietas Largo Plazo | de Jubilacién por Cese Patrimonio
Consejo de Administracion 1.050.301,22 200.750,03 - - - -
Alta Direccion 1.314.409,59 56.000,00 - - - -
Ejercicioc 2020:
Eurgs
Otras
Prestaciones | Prestaciones Pagos basados
Retribuciones a Largo de Indemnizaciones |en Instrumentos
a Corto Plazo Digtas Plazo Jubilacion por Cese de Patrimonio
Consejo de Administracién 423.703,79 | 289.110,90 - - - -
Alta Direccién 808.265,30 67.390,40 - - - -

Al clerre de los ejercicios 2021 y 2020 y durante dichos ejercicios, la Scciedad ha tenido contratado seguros de
respansabilidad civil de los Administradores por dafios ocasionados por actos u omisiones. Por este conceplo la
Sociedad ha satisfecho una prima por importe de 23.340,31 y 21.218,57 euros, respectivamente, que se regisfra
en el capftulo “Gastos Generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias (véase Nota 19).

Asimismo, al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 no existian obligaciones contraidas por la Sociedad en materia
de pensiones y seguras de vida, ni compromisos por avales o garantias con los miembros anteriores y/o actuales
de su Consejo de Administracion y Alta Direccidn. Asimismo, a dichas fechas la Sociedad no tenfa anticipos o
créditos concedidos a los miembros anteriores y actuales de su Consejo de Administracion y Alta Direccion.

Al 31 de diciembre de 2021, el Consejo de Administracion de la Sociedad estaba formado por tres miembros de
género masculino y una persona juridica representada por un miembro de génaro femenino {cuatro miembros de
genero masculino y un miembro de género femenino a 31 de diciembre de 2020). Por ofro lado, al clerre del
ejercicio 2021 la Alta Direccién de la Sociedad estaba formada por dos miembros de género masculino, siendo
uno de ellos también miembro del Consejo de Administracién de la Sociedad, por lo que su refribucitn figura en
ambas lineas del detalle anterior. A 31 de diciembre 2020 la Alta Direccion de la Sociedad estaba formada por
tres miembros de género masculino, siendo uno de ellos también miembro del Consejo de Administracion de la
Sociedad.
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Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de los Administradores

Al cierre del ejercicio 2021 los Administradores de la Sociedad no han comunicado al Consejo de Administracidn
situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que ellos o personas vinculadas a ellos pudieran tener con el
interés de la Sociedad.

5. Créditos a intermediarios financieros o particulares

5.1 Depésitos a la vista

El saldo de este epigrafe de! activo del balance recoge ios saldos de las cuentas corrientes mantenidos por la
Sociedad en entidades financieras, que estan remuneradas a tipos de interés de mercado. E| detalle de dichas
cuentas corrientes, al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es el siguiente:

Euros
2021 2020
Cuentas corrientes en euros:
Bankia, S.A. 860.116,30 128.248,82
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A., 62.171,65 244.910,05
Banco Inversis, S.A., 293.152,66 991.143,01
Banco Santander, S.A. 109.734,21 171.990,37
1.325.174,82 | 1.536.292,25

Durante los ejercicios 2021 y 2020 la totalidad de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad no han estado
remuneradas.

5.2 Deudores por comisiones pendientes

El saldo de este epigrafe del activo del balance recoge el importe de las comisiones pendientes de cobro al cierre
de los ejercicios 2021 y 2020 correspondientes a las actividades recogidas en el objeto social de la Sociedad
{(véase Nota 18), que no sean mantenidas con entidades del Grupo que se incluyen en el epigrafe “Deudores
empresas del grupo” (véase apartado siguients), que han sido cobradas con posterioridad al cierre de ambos
ejercicios.

La composicién de! saldo de dicho epigrafe del activo del balance al cierre de los efercicios 2021 y 2020, se
muestra a continuacion:

Euros
2021 2020
Gestion de Fondos de Inversién financieros 1.526.763,46 | 1.382.494,40
Gestion de Sociedades de Inversién de Capital Variable 13.119,76 9.088,10
Gestién de IIC de inversién libre 11.855,22 31.778,01
Gestitn de 1IC extranjeras (*) 1.605.627,08 | 370.010,76
Gestién discrecional de carteras (*¥) 3.569,10 2.474,72
3.160.934,62 | 1,795.845,99

("} Incluye adicionalmente fas comisiones percibidas por la comercializacion de estos productos.

(**) Incluye las comisiones variables devengadas en al sfercicio 2021 y que se encuentran pendiente de cabro,
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La {otalidad de saldos del detalle anterior se encuentran denominados en divisa Euro. Asimismo, la totalidad de
contrapartes estan radicadas en territorio espafiol, exceplo las relativas a “Gestién de NG extranjeras” que se
encuentran domiciliadas en Luxemburgo.

5.3 Deudores empresas del grupo

El saldo de este epigrafe del activo del halance recoge el importe de los saldos deudores por cualquier concepto
mantenidos por la Saciedad con entidades del Grupo al que pertenece, gue han sido cobradas con posterioridad
al cierre de ambos ejercicios. La composicion del saldo de dicho epigrafe del activo de! balance, al cierre de los
ejercicios 2021 y 2020, se muestra a continuacion:

Euros
2021 2020
Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U, (1} 86.793,43 68.708,72
Value Schoeol, S.1..@ - 4.834,22
Global Social Impact Investments, S.G.1.1.C., S.A. @ 8.300,60 -
95.094,03 73.542,94

(1) Se corresponde con saldos deudores pendientes de cobro por los servicios realizados por la Sociedad
de gestién discrecional e individualizada de los activos financieros propiedad de los Fondos de
Pensiones gestionados por Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. y de soporte operativo y
subarrendamiento que mantienen ambas sociedades (véanse Notas 1 y 19.e).

(2) Se corresponde con saldos deudores pendientes de cobro por los servicios realizados por la Sociedad
de soporte operativo y subarrendamiento que mantiene con estas sociedades (véanse Notas 1 y 19.e).

La totalidad de saldos del detalie anterior se encuentran denominados en divisa Euro Y [as contrapartes estén
radicadas en territorio espafiol.

Durante los sjercicios 2021 y 2020 no se han puesto de manifiesto pérdidas paor deterioro que afecten a los saldos
de este capitulo.

6. _Acciones vy participaciones

La composicién del saldo de este capitule del activo del balance, atendiendo a su presentacion v clasificacion, en
funcion del criterio de valoracién de los instrumentos financieros que lo integran, es la siguiente:
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Euros
Acciones y Participaciones Activos Provisiones por
Financieros a Deterioro de
Valor Razonable Valor de
con Cambios en | Accionesy
Cartera Imterior | Cartera Exterjor | Participaciones [ Patrimonio Neto | Participaciones Total

31.12.2023
Activos financieros a valor razonable con

cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 2.423.622,97 2.876.251,96 - 5.299.874,93
Activos financieros a valor razonable con

cambios en el patrimonio neto . ) ) B
Activos financieros a coste - - - 600,00 - 600

2.423.622,97 2.876.251,9 - 600,00 - 5.300.474,93

31.12.2020
Activos financieros a valor razonable con

cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias 2.158.675,95 2.756.601,94 - - 4.915.277.89
Activos financieros a valor razonable con

cambios en el patrimonio neto B B
Activos financieros a coste - - - 600,00 - 600

2.158.67595 2.756.601,94 - 600,00 - 4.915.877.89

6.1 Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias

")

)

(***) Estas acciones se encuentran denominadas en dolares estadounidenses.

El detalle de los instrumentos financieros incluidos, 2 efectos de su valoracion, en esta categoria, asf como la
variacion que se ha producido, durante el ejercicio 2021, en el valor razonable de los mismos, es el siguiente:

Euros
Valor Razonable | Variacién del | Valor Razonable
Acumuiado al | Valor Razonable | Acumulado al
Inicio del Durante ¢] Cierre del
Ejercicio Ejercicio (*} Bjercicio
Ejercicio 2021:
Instituciones de Inversion Colectiva (**) 4.915.088,29 783.098,96 5.299.612,15
Acciones (***) 189,60 73,18 262,78
4,915.277.,89 783.172,14 5.299.874,93
Ejercicio 2020:
Instituciones de Inversién Colectiva (**) 3.385.020,78 (150.462,38) 4.915.088,29
Acciones (*¥**) 201,80 (12,20) 189,60
3.385.222,58 (150.474,58) 4.915.277,89

tmportes incluidos, en funcion de si el resuitado es positivo o ne
financieras — Acciones y participaciones cartera interiorfexterior” o

participaciones cartera interior/exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Del valor razonable de estas acciones o participaciones 5.296.664,60 euros (4.915.088,29 euros a 31 de diciembre de
2020) correspondian a instituciones de inversién colectiva, nacionales o extranjeras, gestionadas por la Sociedad. La

totalidad de estas participaciones se encueniran denominadas en euros.

gativo, en los epigrafes “Ganancias por operaciones
“Pérdidas por aperaciones financieras — Acciones y
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Adquisiciones y enajenaciones

Los movimientos habidos, durante los gjercicios 2021 y 2020, en el saido de los activos financieros incluides,
a efectos de su valoracién, en esta categoria, se muestran a coninuacion:

Euros
2021 2020
Saldos al inicio del ejercicio 4.915.277,89 | 3.385.222,58
Compras 1.439.298,36 | 2.573.058,43
Ventas (1.837.873,46) | (892.528,54)
Variaciones de valor razonable y resultados por venta {*} 783.172,14 | (150.474,58)
Saldos al cierre del ejercicio 5.299.874,93 | 4.915.277,89

(*} Importes incluidos, en funcion de si el resultado es positivo © negativo, en los eplgrafes “Ganancias por
operaciones financieras — Acciones y participaciones cartera interior/exterior” o “Pérdidas por operaciones
financieras — Acciones y participaciones cartera interiorfexterior® de la cuenta de pérdidas y ganancias.

6.2 Activos financieros a coste

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el saldo de activos incluidos en esta categoria corresponde integramente
a 3 acciones de 200 euros de valor nominal cada una de |z Sociedad Gestora del Fondo General de Garantia
de Inversiones, S.A. que la Sociedad adquirié como requisito para la actividad de gestion discrecional e
individualizada de carteras (véase Nota 1.h). Conforme a lo establscido fa normativa de aplicacién, estas
acciones estin valoradas al coste al ser instrumentos de capital no negociables en un mercado activo y no
existir otra evidencia del valor razonable de las acciones.

Adguisiciones y enajenaciones

Durante los ejercicios 2021 y 2020 no se han producido adquisiciones o enajenaciones de activos incluidos en
esta categoria de valoracién.

Pérdidas por deterioro

Durante los ejercicios 2021 y 2020 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afectaran a las
acciones y participaciones clasificadas, a efectos de su valoracion, como “Activos financieros a costs”

7. _ Inmovilizado raterial — De uso propio

La composicién del saldo de este epigrafe del activo del balance, al cierre de los ejercicios 2021 y 2020,
integramente compuesto por inmovilizado de uso propio, asi como el movimiento que se ha producido en el mismo
durante dichos ejercicios, ha sido el siguiente:
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Euros
Mobiliario, Equipos
Instalaciones y | Informdticos y de Otro
Otros Comunicacion Inmovilizado Total

Coste:
Saldos al | de enero de 2020 1.428.806,78 356.747,23 84.700,00 | 1.870.254,01
Adiciones 8.982.82 34.150,87 - 43.133,69
Retiros - - - -
Otros (617,57) - . (617,57
Saldos al 31 de diciembre de 2020 E.437.172,03 390.898,10 §4.700,00 | 1.912.770,13
Adiciones 122.037.84 18.573,06 - 140.610,90
Retiros - (294.116,11) - {294.114,11)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 1.559.209,87 115.355,05 84.700,00 | 1.759.264,92
Amortizacién acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2020 (554.588,72) (210.449,88) - (765.038,60)
Dotaciones (Nota 2.g) (317.613,29) (91.399,40) {409.012,69)
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2020 (872.202,01) (301.849.28) - (1.174.051,29)
Dotaciones (Nota 2.g) (274.099,65) (62.735,08) - (336.834,73)
Retiros - 294.116,11 - 294.116,11
Otros (2.524,04) - - (2.524,04)
Saldos al 31 de diciembre de 2021 (1.148.825,70} (70.468,25) - (1.219.293,95)
Activo material neto: )

Saldos al 31 de diciembre de 2020 564.970,02 89.048,82 84.760,00 738.718,84

Saldos al 31 de diciembre de 2021 410.384,17 44,886,580 84.700,00 539.970,97

La totalidad del activo material de ia Scciedad se encuentra asegurado con una péliza de seguros contratada con

Zurich Seguros,

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existian activos materiales totalmente amortizados y €n uso.

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

El movimiento que se ha producido, durante los

balance es el siguiente:
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ejercicios 2021 y 2020, en el saldo de este capitulo de! activo del

Euros

Aplicaciones Otros activos Total

informéticas intangibles '
Coste:
Saldos al 1 de enero de 2020 66.781,96 6.049,64 72.831,60
Adiciones 603.077,97 603.077,97
Retiros - - .
Saldos al 31 de diciembre de 2020 669.859,93 6.049,64 675.909,57
Adiciones 460.984,63 - 460.984,63
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 1.130.844,56 6.049,64 1.136.894,20
Amortizacién acumulada:
Saldos al 1 de enero de 2020 (37.156,01) (1.456,12) (38.612,13)
Dotaciones (Nota 2.h) (102.793,65) (602,52) (103.396,17)
Retiros - - .
Saldos al 31 de diciembre de 2020 (139.949,66) {2.058,64) (142.008,30)
Dotaciones {Nota 2.h) {261.642,66) (602,52) (262.245,18)
Retiros - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 {401.592,32) (2.661,16) {404.253,48)
Activo intangible neto:
Saldos 21 31 de diciembre de 2020 529.910,27 3.991,00 533.901,27
Saldos al 31 de diciembre de 2021 729.252 24 3.388,48 732.640,72

Las adiciones de los ejercicios 2021 y 2020 corresponden fundamentalmente al desarroifo por terceros de una
aplicacion que da soporte a la operativa de suscripciones y reembolsos y a la gestién de informacién de participes.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existian activos intangibles totalmente amortizados y en uso.

Durante los ejercicios 2021 y 2020 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este
capitufo del activo del balance.

9. Patrimenio neto

Capltal

Con fecha 30 de diciembre de 2016 se produjo la constitucién de la Sociedad mediante la emisién de 300.000
acciones nominativas de un euro de valor nominal cada una de sllas ¥ una prima de emisién 3,1666666667 euros
por accién. Per tanto, el capital sacial de la Sociedad ascendia a 300.000,00 euros, representado por 300.000
acciones nominativas de un euro de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas. A
dicha fecha la Sociedad tenia 2 accionistas, manteniendo Santa Comba Gestion, S.1. 299.999 acciones.

La Junta de Accionistas, en su reunién de fecha 13 de noviembre de 2017, acordd por unanimidad amptiar &l
capital social en 125.000,00 euros mediante la emision de 125.000 nuevas acciones nominativas de un euro de
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valor nominal cada una de ellas y una prima de emisién 6,20 euros por accion. Al 31 de diciembre de 2021 vy 2020
¢l capital social de la Sociedad ascendia a 425.000,00 euros, representado por 425.000 acciones nominativas de
un euro de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas. A dichas fachas la Sociedad
tenia 3 accionistas, manteniando Santa Comba Gestidn, S.L. 424,998 acciones.

Las acciones de la Sociedad no cotizan en Bolsa ¥y no existen restricciones a la libre transmisibilidad de las mismas.

Prima de emision

La prima de emisién existente al 31 de diciembrs de 2021 y 2020, por importe de 1.725.000,00 euros, tiene su
origen en la constitucién de la Sociedad y en la posterior ampliacién de capital ¥ se registra en el capitulo “Prima

de emision” del Patrimonio Neto.

El Texio Refundido de la Ley de Socledades de Capital permite expresamente la utilizacidn del saldo de la prima
de asuncién para ampliar capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y resultados de ejercicios anteriores

La composicién del saldo de los epigrafes "Reservas® y "Resuliados de ejercicios anteriores” del patrimonio neto
del balance, asi como el movimiento que se ha producido en los mismos, en su caso, durante los ejercicios 2021

y 2020, se muestra a continuacion:

Euros
Reservas Resultados de

Reserva Reservas Otras Total Ejercicios

Legal Voluntarias | Reservas Reservas Anteriores
Saldos al 1 de enero de 2020 85.000,00 | 738.061,88 - 823.061,88 -
Aplicacién del resultado del ejercicio 2019 (*) - 2.118.189,25 - 2.118.189,25 -
Saldos al 31 de diciembre de 2020 85.000,00 | 2.856.251,13 - 2.941.251,13 -
Aplicacidn del resultado del ejercicio 2020 ( *) - - - - -
Otros - 16.765,00 - 16.765,00 -
Saldos al 31 de diciembre de 2021 85.000,00 | 2.873.016,13 - 2.958.016,13 -

(*) Una vez distribuldos, en su caso, los dividendos aprobados en las reunicnes de

Accicnistas (véase Nota 3).

Reserva legal

las respectivas Juntas Generales de

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la sociedad anénima que obtenga beneficios en un ejercicio
econdmico debe destinar una cifra igual al 10% del beneficio del ejercicio a la reserva legal hasta que esta alcancs,
al menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio

neto de la sociedad fuera inferior a Ia cifra

de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinars a la

compensacién de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva

legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la

parte de su saldo que exceda del 10% del capita

ya aumentado. Salvo para la finalidad mencionada anteriormente, Yy mientras no supere el 20% del capital soclal,
esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacién de pérdidas y siempre que no existan ofras reservas

disponibles suficientes para este fin.
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Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, fa reserva legal alcanzaba el 20% del capital social.

10. _ Situacién fiscal

Desde el 1 de enero de 2019 la Sociedad tributa por ef Impuesto sobre Sociedades en régimen de consolidacion
fiscal en el Grupo Tributario de! que es sociedad dominante Esmelle Inversiones, S.L. {véase Nota 2-n).

i Saldos corrientes con las Administraciones Ptblicas

El szaldo del epigrafe “Otros activos — Otros activos” del activo del balance incluye, al 31 de diciembre de 2021y

2020, los siguientes saldos con las Administraciones Piiblicas:

Euros
2021 2020
Hacienda Puiblica deudora por IVA 49.976,18 49.976,18
49.976,18 49.976,18

Por otro lado, el saldo del epigrafe "Otros pasivos — Administraciones Publicas” del pasivo del balance incluye, al
31 de diciernbre de 2021 y 2020, los siguientes saldos con las Administraciones Poblicas:

Euros
2021 2020
Organismos de la Seguridad Social acreedores 113.235,97 | 156.877,88
Hacienda Pablica acreedora por IRPF 149.680,58 | 158.481,87
Hacienda Pablica acreedora por IRPF participes de las IIC gestionadas 86.839,12 16.630,13
Hacienda Publica acreedora por IVA 31.262,83 23.298,49
381.018,50 |  355.288,37

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la cuota a pagar imputable a la Sociedad, que asciende a 99.654,41 y
180.501,15 euros, respectivamente, representa un saldo acreedor con Esmelie Inversiones, S.L. e incluye pagos
a cuenta y retenciones realizados por importe de 2.066.022,89 y 879.112,26 euros, respectivamente,
registrandose en el epigrafe "Deudas con intermediarios financieros o particulares — Acreedores empresas del

grupo” del balance (véase Nota 14).
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ii. Conciliacion del resuftado contable y de Ja base imponible fiscal

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

Euros
2021 2020

Resultado contable antes de impuestos 8.913.598,58 3.595.784,47
Diferencias permanentes:

Aumentos (¥*) 1.432.655,64 1.650.752,90

Disminuciones - ’
Diferencias temporales:

Aumentos (**) 831.334,09 583.852,03

Disminuciones (*+¥) (1.104.670,63) (901.954,91)
Bases imponibles negativas compensadas - -
Base imponible fiseal 10.072.917,66 4.928.434,49

")
Nota 19).

"

En los ejercicios 2021 y 2020 incluye fundamentalmente las donaciones realizadas en el ejercicio (véase

En los ejercicios 2021 y 2020 incluye las retribuciones variables devengadas en el gjercicio y que han

sido diferidas (véase Nota 28). Adicionalmente, en el ejercicio 2020 inclufa el importe de la provision en
concepto de indemnizacidn por la rescisién futura de determinados contratos con empleados (véase Nota

18).
(l")

Incluye fundamentalmente las retribucionses variables diferidas en ejercicios anteriores y satisfechas en

el ejercicio. Adicionalmente, en el ejercicio 2021 incluye la reversion ds la provisién en concepto de
indernnizacidn por la rescision futura de determinados contratos con empleados {véase Nota 18),

iii. Concifiacién entre el resultado contable ¥ el gasto (ingresc) por impuesto sobre beneficios

La conciliacién entre el resultado contable y el gasto {ingreso) por impuesto sobre benefi

los ejercicios 2021 y 2020, se muestra a continuacién:

Eurgs
2021 2020
Resultado contable antes de impuestos 8.913.598,58 | 3.595.784,47
Cuota 2.228.399,65 898.946,12
Impacto diferencias permanentes 358.163,91 412.688,22
Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Deducciones y bonificaciones (*) (352.552,12) | (172.495,21)
Impacto diferencias temporales (**) {201.124,43) | (396.762,61)
Total gasto {ingresc) con origen en ejercicios anteriores 60.320,89 -
Total gasto (ingreso) por impuesto reconocido en la cuenta 2.093.207,90 | 742.376,52
de pérdidas y ganancias

cios, correspondiente a

"
)

Comesponde a la parte de las donaciones que ha sido fiscalmente deducible en el ejercicio {véase Nota19).

Corresponde a la pare de las donaciones que no ha sido fiscalmente deducible en sl ejercicio {(véase Nota 19).
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iv. Desglose del gasto {ingreso) por impuesto sobre beneficios

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

Euros
2021 2020

Gasto/ingreso por impuesto sobre beneficios corriente

Con origen en el ejercicio 2.165.677 30 1.059.613,41

Con origen en ejercicios anteriores 66.792,67 -

Otros (6.471,78) -
Gasto/ingreso por impuesto sobre beneficios diferido

Con origen en el ejercicio (65.997,62} (317.236,89)

Con origen en ejercicios anteriores (66.792,67) -
Total gasto (ingreso) por impuesto (*) 2.093.207,90 742.376,52

{*) Importes incluidos en el epigrafe “Impuesto sabre el beneficio del perodo” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

v. Impuestas reconocidos en el Patrimonio neto

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no tenfa registrado importe alguno por impusstos reconocidos
directamente en el patrimonio neto.

vi. Activos y pasivos por impuesto diferido registrados

El movimiento que se ha producido, durante los ejercicios 2021 y 2020, en el saldo del epigrafe “Activos Fiscales
— Diferidos” del activo del balance, sin considerar los impuestos reconocidos en el patrimonio neto tal y como se
indica en el apartado anterior, asi como la compasicion del saldo al cierre de dichos ejercicios, por concepto, se
muestra a continuacion:

FEuros
2021 2020

Diferencias tempeorarias (impuestos anticipados):

Retribuciones variables (*) 269.925,83 231.275,23

Provisiones por indemnizaciones - 106.984,74
Bases imponibles negativas - -
Deducciones pendientes y otros:

Donaciones (**) 597.887,04 396.762,61
Total actives por impuesto diferido 867.812,87 735.022,58

{*) En el gjercicio 2021 corresponde a la parte de {a retribucidn variable diferida devengada durante los ejercicios 2021, 2020 y
2019 y no satisfecha a fecha de formutacion de estas cuentas anuales (véase Nota 18),

(**) Corresponds a la parte de las donaciones realizadas en el ejercicio (véase Nota 19) que no pudieron deducirse en el ejercicio,
si bien de acuerde a la normativa se podran deducir en ejercicios futuros.
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El movimiento de los actives por impuesto diferido correspondiente 2 los ejercicios 2021 y 2020 ha sido el
siguiente:

Ejercicio 2021
Eunros
2020 Aumentos | Disminuciones 2021
Retribuciones variables diferidas 2021 - 207.833,52 - 207.833,52
Retribuciones variables diferidas 2020 38.978,27 (12.992,76) 25.985,51
Retribuciones variables diferidas 2019 82.883,70 - (46.776,90) 36.106,80
Retribuciones variables diferidas 2018 109.413,26 - (109.413,26) -
Donaciones con origen en 2019 396.762,61 - - 396.762,61
Donaciones con origen en 2020 - 201.124,43 - 201.124,43
Provisiones por indemnizaciones 106.984,74 - {106.984,74) -
Total impuesto diferido 735.022,58 | 408.957,95 (276.167.66) | 867.812,87
Ejercicio 2020
Euros
2019 Aumentos | Disminuciones 2020
Retribuciones variables diferidas 2020 - 38.978,27 - 38.978,27
Retribuciones variables diferidas 2019 124.325,56 (41.441,86) 82.883,70
Retribuciones variables diferidas 2018 220.324,03 (110.910,77) | 109.413,26
Retribuciones variables diferidas 2017 68.775,16 (68.775,16) -
Deterioro activos intangibles 4.360,94 - (4.360,94) -
Donaciones con origen en 2019 - 396.762,61 - 396.762,61
Provisiones por indemnizaciones - 106.984,74 - 106.984,74
Total impuesto diferide 417.785,69 | 542,725,62 (225.488,73) | 735.022,58

Los activos por impuesto diferido indicados anteriormente han sido registrados en el balance por considerar los
Administradores de la Sociedad que, conforme a la mejor estimacitn sobre los resultados futuros de la Sociedad,
incluyendo determinadas actuaciones de planificacién fiscal, es probable que dichos activos sean recuperados.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existian otros activos diferidos que no hubieran sido registrados en el

balance. Adicionalmente, al 31 de diciambre de 2021 y 2020 la Sociedad no tenia registrado importe alguno por
pasivos por impuestos diferidos.

vii. Ejereicios pendientes de comprobacion y acluaciones inspectoras
Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados hasta

que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el
plazo de prescripcion de cuatro afios.
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Debido a las posibles diferentes interpretacionas que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que pudieran llevar a cabo las
autoridades fiscales para los ejercicios sujetos a verificacion pueden dar fugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo Importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspeccicnes se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquler caso, la deuda tributaria gue de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a estas cuentas anuales de [a Sociedad.

Gestidn del riesgo

Las actividades de la Sociedad estin expuestas a diversos riesgos financieros: entre otros, riesgo de mercado
{incluyendo riesgo de interés en el valor razonable y riesgo de precios), riesgo de crédito, riesgo de liquidez, riesgo
del tipo de interés en los flujos de efectivo v riesgo de sostenibilidad.

La Sociedad tiene establecidas unos limites operativos y de riesgo, relafivos a los riesgos de contraparte v
mercado, asf como a la diversificacion de las invaersiones, plasmados en la poiitica de inversiones de la Sociedad.

La gestién del riesgo esta controlada por la Unidad de Control Interno de la Sociedad con arreglo a politicas
aprobadas por el Consejo de Administracion. Esta unidad identifica, evalia y cubre los riesgos financleros en
estrecha colaboracion con las unidades operativas de la Sociedad. E Consejo proporciona politicas escritas para
la gestidn del riesgo global, asi como para la inversién del excedente de liquidez. Ademas, se han implantado
unos sistemas de informacién al Consejo de Administracién de la Sociedad que garantizan la existencia de flujos
de informacion suficientes para que en el caso de ser necesario se adopten las medidas necesarias sin dilacian.
Estructura de la gestion del riesgo. Coberfuras.

La Sociedad no tiene posiciones en productos derivados y no hace ninguna cobertura de su cartera de inversiones.
Riesgo de mercado

El riesgo de mercado se deriva fundamentalmente de las inversiones mantenidas en sociedades cotizadas y no
cotizadas registradas en el capitulo "Acciones y pariicipaciones” del balance.

El objetivo principal de la politica de inversiones de ta Sociedad es maximizar ia rentabilidad de !as inversiones,
manteniendo los riesgos controlados. A estos efectos, la Sociedad controla la compoesicién de la cartera con el
objeto de eviter realizar inversiones con una aita volatilidad.

La Sociedad no se encuentra expuesta a riesgos de mercado por activos no financieros.

Riesgo de crédito

La Sociedad no tiene concentraciones signiﬁcativas de riesgo de crédito. La Sociedad dentro de la actividad normal
de [a misma, tiene diversificado el riesgo entre todas las Instituciones de Inversion Colectiva que tiene asignadas

para su gestién y administracion.

El importe total de los activos financieros sujetos a riesgo de crédito se muestra en las Nota 5 de fa memoria.
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Riesgo de tipo de interés

Dada la composicion de su cartera, inveriida fundamentalmente en dep6sitos 2 la vista y acciones cotizadas e
instituciones de inversidn colectiva (a su vez invertidas en su préclica totalidad en acciones cotizadas), el riesgo
de tipo de interés de la Sociedad es residual.

Riesgo de liquidez

La Sociedad lieva a cabo una gestion prudente del riesgo de liquidez, fundada en el mantenimiento de suficiente
efectivo y valores negociables con una adecuada diversificacian.

La Sociedad dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como procedimientos para controlar
los riesgos inherentes a la liquidez de las lIC que gestiona.

La totalidad de los instrumentos financieros registrados en el capitulo “Créditos a intermediarios financieros o
particulares” son activos a la vista o con vencimiento inferior a un mes. Por su parte, los pasivos financieros
registrados en el capltulo “Deudas con intermediarios financieros o particulares” presentan fundamentalmente un
vencimiento inferior a dos meses, excepto los registrados en ef epigrafe “Remuneraciones pendientes de pago al
personal” (véase Nota 18).

Riesgo de tipo de interés en los flujos de efectivo y del valor razonable

Los ingresos y los flujos de efectivo de las aclividades de explotacién de la Socledad son en su mayoria
independientes respecto de las variaciones en los tipos de interés de mercado.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad tiene en cuenta los tiesgos de sostenibifidad en las decisiones de inversién. El proceso de toma de
decisiones de inversién de la Sociedad tiene en cusnta riesgos medicambientales, sociales y de gobierno
corporative (ESG), como parte del andlisis de las empresas en carera. Para ello, dentro de los modelos y
metodologfas internas de andlisis de las compaiiias se incluye informacion ESG facilitada por un proveedor
externo de analisis ESG de reconocido prestigio, incorperando los riesgos como una variable méas a la hora de
seleccionar las inversiones. El riesgo de sostenibilidad de las inversiones depender, entre otros, del tipo de
emisgr, el sector de actividad o su localizacion geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor
riesgo de sostenibilidad pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes ¥, por tanto,
afectar negativamente al valor liquidativo de la participacién del fondo. La Sociedad no toma en consideracion las
Incidencias adversas sobre factores de sostenibilidad debido fundamentaimente a la falta de informacion y
desarrollos normativos para evaluar adecuadamente estos principales impactos adversos.

12. Gestidn de Capital

La estrategia de gestitn de los recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en tode momento unos
niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13
de julio, por el que se aprueba el Reglamento de fa Ley 35/2003, de 4 da noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva (véase Nota 1-i).
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13. Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro puedan
tener repercusiones pafrimoniales, asi como aquellos otros saldos que se precisan para reflejar todas las
operaciones realizadas por la Sociedad, aunque no comprometan su patrimonio.

Otras cuentas de orden

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

comtinuacion:
Euros
2021 2020

Patrimonio gestionado-

Fondos de inversién de cardcter financiero 1.226.149.575,37 962.977.575,44

Fondos de inversion libre 27.933.801,51 21.089.323,91

Sociedades de inversion de capital variable 10.539.006,00 6.215.853,33

Instituciones de inversion colectiva extranjeras 252.017.213 45 181.939.083,07

Fondos de pensiones v EPSY 73.278.654,76 52.880.566,59
Patrimonio comercializado-

IIC nacionales gestionadas 1.050.735.113,87 866.720.244,41

2.640.653.364,96 | 2.091.822.646,75

(*) Corresponde al patrimonio de ofras Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras, en virtud del acuerdo de delegacién de
gestién formalizado con otras entidades (véase Nota 16).

Asimismo, la Sociedad a 31 de diciembre de 2021 y 2020 comercializa planes de pensiones de la modalidad

individual y de empleo y Planes de Prevision Individual de Entidades de Previsién Social Voluntaria, todos ellos a
su vez gestionados discrecionalmente por la Sociedad.
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El detalle de las principales operaciones con vinculadas, al 31 de diciembre de 2021y 2020, es el siguiente:

Euros
2021 2020
BALANCE
ACTIVO:
Créditos a intermediarios financieros o particulares -
Deudores empresas del grupo -
Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. (Notz 5) 86.793,43 68.708,72
Global Social Impaet Investments, S8.G.LLC, S.A. (Nota 5) 8.300,60
Value Schocl, $.L. (Nota 5) - 4.834,22
95.094,03 73.542,94
PASIVO:
Deudas con intermediarios financieros o particulares -
Acreedores empresas def grupo -
Esmelle Inversiones, 5.L. (Nota 10) 99.654.41 180.501,15
Cobas Pensiones, 5.G.F.P., S.A.U. (Nota 19) 12.432,75 12.432,75
Santa Comba Gestion, S.L. (Nota 19) - 15.813,88
Value School, 8.L. (Nota 19) - 2.135,57
112,087,16 210.883,35
CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS
DERE:
Gastos generales (Nota 19) -
Publicidad y representacién -
Value School, 5.L. 1.769,47 56.115,64
Servicios administrativos subcontratados -
Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. 49.731,00 49.731,00
Santa Comba Gestién, S.L. 9.953,12 12.733,68
61.453,59 118.586,32
HABER:
Comisiones recibidas (Nota 16) -
Cobas Pensiones, S.G.F.P,, 5.A.U. (¥) 760.428,85 500.793,22
Otros productos de explotacién (Nota 19) -
Cobas Pensiones, S.G.F.P.,, S.A.U, 62.280,00 62.280,00
Value School, S.L. 21.850,00 20.222,15
Global Social Impact Investments, $.G.11.C., S.A, 24.200,00 -
868.758,85 583.295,37

{*} Incluye las comisiones recibidas por los mandatos de
¥ por su comercializacidn.

gestion discrecional & individualizada de carteras de Fondos de Pensiones
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Adicionalmente, el detalle de ofras operaciones realizadas con partes vinculadas se detalla a continuacién:

* La Socledad mantiene a 31 de diciembre de 2021 y 2020 5.296.664,60 y 4.915.088,29 euros,
respectivamente, en instituciones de inversion colectiva gestionadas por ella misma (véase Nota 6).

e Durante los ejercicios 2021 y 2020 la Sociedad ha realizado o ha provisionado donativos a Open Value
Foundation por importe de 1.388.096,81 y 1.624.685,62 euros, respectivamente (véase Nota 19). De estos
importes, 1.012.782,43 y 474.685,62 euros se encontraban pendientes de pago a cierre de cada ejercicio.

»  Asimismo, durante el ejercicio 2021 la Sociedad ha realizado aportaciones a cuenta de sus empleados a un
plan de pensiones gestionado por Cobas Pensiones, S.G.F.P., S.A.U. (véase Nota 18).

Por otro lado, la informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de
Administracion y la Alta Direccion de ia Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo directo concertados con
el Consejo de Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad se detalla en la Nota 4.

15. Departamento de Atencién al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economla 734/2004 (de 11 de marzo), sobre los departamentos y servicios
de atencion al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley 44/2002 (de 22
de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad dispone de un Departamento de
Atencién al Cliente y cuenta con un reglamento que regula de forma sistematica y completa el funcionamiento de
dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte de los clientes al sistema de reclamacion, asi como una
agil tramitacion y resolucién de las quejas o reclamaciones interpuestas por aqueilos.

En dicha normativa se recoge la necesidad de elaborar un informe acerca de las actividades realizadas por estos
servicios a lo largo del ejercicio anterior e, igualmente, que un resumen del mismo se integre en la memoria anual
de la entidad.

El Departamento de Atencién al Cliente ha informado en el Consejo de Administracién de la Sociedad de fecha
11 enero de 2022 del desarollo de su funcién durante el ejercicio 2021, comunicando que, durante dicho ejercicio,
ha sido presentada 1 reclamacion (ante el Departamento de Atencidn al Cliente de Ia Sociedad). Al 31 de diciembre
de 2021 la tetalidad de las incidencias habian sido resueltas satisfactoriamente,

16.  Comisiones recibidas

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

Los ingresos por comisiones obtenidos por la Sociedad en los ejercicios 2021 y 2020 lo han sido, en su totalidad
en territorio nacional, excepto los clasificados en el epigrafe “Comisiones de gestién de IIC extranjeras” que tienen
su origen en entidades radicadas en Luxemburgo.

Elimporte de estas comisiones devengadas durante los ejercicios 2021 y 2020 y, en su caso, pendientes de cobro
al cierre de dichos ejercicios se incluye en los epigrafes "Créditos a intermediarios financieros o particulares —
Deudares por comisiones pendientes” y Créditos a intermediarios financieros o particulares — Deudores empresas
del grupo” del activo del balance (véase Nota 5),
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Euros
2021 2020
Gestion de Fondos de Inversién financieros 17.520.857,71 | 15.072.657,79
Gestién de Sociedades de Inversién de Capital Variable 118.021,43 95.743,39
Gestién de IIC de inversion libre 242.109,98 372.510,32
Gestidn de HC extranjeras () 3.076.985,80 | 1.487.801,50
Gestion discrecional de carteras 2 649.453,75 | 1.107.649,20
Otras comisiones & 152.047,99 103.327,04
21.759.476,66 | 18.239.689,24

(T} Se corresponde con Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras gestionadas en virtud del acuerdo de

delegacién de gestién formalizado con ofras entidades.

(2) Se corresponde con mandatos de gestion discrecicnal e individualizada de carteras de Fondos de Pensiones
gestionados por Cobas Pensiones, 5.G.F.P., S.A.U. y Entidades de Previsién Social Voluntaria.

(3} Se corresponde con la comercializacion de planes de pensiones de la modalidad individual y de empieo
gestionados por Cobas Pensiones, 8.G.F.P., $.A.U., asi como de Entidades de Previsién Social Voluntaria,

J7. Comisiones v corretajes satisfechos

El saldo de este capituio de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias recoge el importe de todas ias comisiones pagadas
{0 a pagar} por la Sociedad, devengadas durante el sjercicio, excepto las que, en su caso, formen parte integral

del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros. Adicion
diferentes epigrafes, en funcitn de la actividad que remuneran dicha

almente, dicho capitulo estd compuesto por
S comisiones.

Elimporte de estas comisiones devengadas durante los ejercicios 2021 y 2020 y pendientes de cobro al cierre de
dichos ejercicios se incluye en el epigrafe “Deudas con intermediarios financieros o particulares — Comisiones a

pagar” del pasivo del balance.

La composicién de este capitulo de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias se muestra a continuacién:

Euros
2021 2020
Comisiones de comercializacion (¥ 1.131.009,26 | 826.720,11
Comisiones retrocedidas @ 912.889.98 721.427,83
2.043.899,24 | 1.548.147,94

{1) Corresponde al servicio de comercializacion, realizado por otras entidades, de las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad.

(2} Recoge diversos compromisos de retrocesién con terceras entidades de parte de la comisién

de gestion previamente percibida.
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18. Gastos de personal

La composicién del saldo del capitulo “Gastos de persanal” se muestra a continuacion:

@]

El importe pendiente de pago al personal, en su totalidad en conce
ellas por retribuciones diferidas, se incluye en el epigrafe
Remuneraciones pendientes de pago al personal”

EURDS

Pl B

_;;;.‘I.,_':
'

006044592

Sueldos y cargas sociales

Gastos fijos de personal y cargas sociales

Gastos variables de personal y cargas sociales (*)
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones (Nota 2.)

Indemnizaciones por despidos (Nota 2.m)

Gastos de formacién

Retribuciones a los empleados basadas en instrumentos de

capital
Otros gastos de personal

Eurcs
2021 2020
5.513.098,63 | 4.637.168,93
3.305.485,75 | 4.016.259,96
2.207.612,88 620.908,97
18.878,53 -
61.121,89 566.264,54
7.076,79 31.142,86
38.652,63 56.752,17
5.638.828,47 | 5.291.328,50

Incluye las cargas sociales relativas a ila remuneracién variable.

plo de retribuciones variables y algunas de
‘Deudas con intermediarios financieros o particulares —
del pasivo del balance. Del total de remuneraciones variables

pendientes de pago a 31 de diciembre de 2021, 1.955.787,59 serén satisfechas durante el primer semestre del

ejercicio 2022. Ei resto se corresponden con la parte de retribucidn diferida

2024 y 2025 tal y como se indica méas adelante en esta misma Nota.

En el ejercicio 2020 se registraron provisiones
al 31 de diciembre de 2020 se registré una
427.938,95 euros, en el epfgrafe
balance, con cargo al capitulo
Notas 2.m y 10). Durante el ejercicio 2021 esta pro
dotd, siendo la diferencia entre ef importe provis

cuentas anuales.

Numero de empleados

E! ndmero medio de empleados de la Sociedad, durante los ej
categorias profesionales y por sexo, al cierre de dichos ejercici

“Gastos de Personal”

que se satisfara en los ejercicios 2023,

por indemriizaciones para determinados empleados. De io anterior,
provision, en funcién de la mejor informacién disponibie per importe de
“Provisiones para riesgos — Provisiones para otros riesgos” del pasivo del
de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio 2020 (véase
vision fue integramente utilizada para el destino para el que se
ionado y el finalmente satisfecho ro significativa para estas

ercicios 2021 y 2020, asi como la distribucion por
0s, se muestra a continuacion:

2021 2020
Empleades al cierre del Namero Empleados al cierre del Numero
gjercicio Medic de gjercicio Medio de

Mujeres |Hombres| Total | Empleados | Mujeres |Hombres| Total Empleados

Directivos 1 9 10 10 1 8 9 12
Téenicos 12 15 27 25 5 20 25 23
Administrativos 3 - 3 6 8 1 9 11
16 24 40 41 14 29 43 46
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Durante los ejercicios 2021 y 2020 la Sociedad no ha tenido personas empleadas con discapacidad igual o superior
al 33%.

Sistemas de retribucién basados en participacion en beneficios

El Consejo de Administracién en su reunion celebrada el con fecha 15 de diciembre de 2017, aprobd la politica
retributiva en ia que se establecid, entre otres, un programa de participacién en beneficios, con efectos desde el
1 de enero de 2017, con et fin de compensar a determinados profesionales de la Sociedad y con el objeto de
establecer un vincuio comin entre los empleados y el éxito del proyecto corporativo, en el que se premia la
fidelidad y la trayectoria en la Sociedad. El acceso al programa, asi como el porcentaje sobre beneficios asignado
a cada individuo que accede al programa, se designa por los responsatles atendiendo a una serie de criterios. El
coste total del Plan se registra a io largo del periodo de devengo en el capftulo “Gastos de Personal” de la cuenta
de pérdidas y ganancias. En el ejercicio 2021, la Sociedad habla registrado 969.420,70 suros (521.224,52 euros
durante el ejercicio 2020} por este concepto.

En la mencionada politica retributiva se establece que la suma de los elementos variables de la remuneracién del
Colectivo Identificado, por todos los conceptos, no podré superar el 200% de los componentes fijos. Asimismo,
para el Colectivo Identificado se aplican medidas de diferimiento, previéndose para ello que el cobro se realice en
cuatro pagos anuales (siendo el inicial en el gjercicio siguiente al de su devenge por un maximo del 60%) y para
cada uno de los pagos tanto diferidos como no diferidos, el 50% se abonara en participaciones de las Instituciones
de Inversion Colectiva gestionadas y administradas por la Sociedad. De Ia retribucitn variable del ejercicio 2018
la parte de retribucion diferida se satisfara por importes iguales a razén de 414.676,53 euros anuales en los
ejercicios 2020 (va satisfecho), 2021 (ya satisfecho) y 2022 (ya satisfecho). De la retribuci6n variable del ejercicio
2019 la parte de retribucién diferida se satisfard por importes iguales a razén de 144.427,19 suros anuales en los
ejercicios 2021 (ya satisfecho), 2022 (ya satisfecho) y 2023. De la retribucion variable del ejercicio 2020 la parte
de retribucidn diferida se satisfarad por importes iguales a razén de 51.971,02 euros anuales en los ejercicios 2022
(ya satisfecho}, 2023 y 2024. De la retribucién variable del ejercicio 2021 la parte de retribucion diferida se satisfarg
por importes iguales a razén de 277.111,36 euros anuales en los sjercicios 2023, 2024 y 2025.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el nuimero de personas de la Sociedad incluidas en el Colectivo identificada
asciende a 11 y 9 personas, respectivamente.

19. Gastos Generales, Contribuciones e impuestos, Otras cargas de explotacién y
Otros productos de explotacidn

a) Gastos generales

En el epigrafe “Gastos generales — Inmuebles e instalaciones” de Iz cuenta de pérdidas y ganancias se incluyen
los importes devengados en los ejercicios 2021 y 2020 por el arrendamiento de las oficinas en las que |la Sociedad
tiene su domicilic social a cierre del ejercicio (véase Nota 1) y de plazas de garaje, asi como de las oficinas desde
la que se prestan servicios de soporte en Shanghdi. El importe correspondients a las fianzas entregadas por la
Sociedad por el alquiler de los inmusbles se encuentra registrado en el epigrafe “Otros activos — Fianzas en
garantia de arrendamientos” del activo del balance.

Al cierre de los efercicios 2021 y 2020, las cuctas de amendamiento minimas anuales que tiene pactadas la

Sociedad como arrendataria (sin incluir otros gastos repercutidos como suministros, seguridad, impuestos ¥
similares), de acuerdo con los actuales contratos en vigor, sin tener en cuenta repercusién de gastos comunes,
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incrementos futuros por IPC, actualizacicnes futuras de rentas pactadas contractualmente, ni el Impuasio sobre
el valor afiadido son las siguientes:

Arrendamientos Operativos Euros
Cuotas Minimas 2021 2020
Menos de un afio 82.720,18 | 511.299,48
Entre uno y cinco afios - 85.216,58
Maés de cinco afios - -
82.720,18 | 596.516,06

Con motivo del vencimiento (el 28 de febrero de 2022) del contrato de arrendamiento del inmueble en el que la
Sociedad tenia situado su domicilio social, Santa Comba Gestion, S.L. (véase Nota 9) ha alquilado un nuevo
inmueble (véase Nota 1) en el que desarrolla su actividad el Grupo al que pertenecen ambas sociedades. En este
sentido, la Sociedad acttia como subarrendataria de parte del inmueble, en virtud de un contrato que se renueva
anual y tacitamente y en ef que se establece una renta mensual, IVA incluido, de 22.000,00 euros. No obstante lo
anterior, de forma excepcional, existe una carencia inicial hasta el 1 de mayo de 2022,

Adicionalmente, el saldo del epigrafe “Servicios administrativos subcontratados” de la cuenta de pérdidas y
ganancias incluye en los ejercicios 2021 y 2020 el gasto devengado por los acuerdos que mantiene la Sociedad
con Cobas Pensiones, 5.G.F.P., S.A.U. y Santa Comba Gestion, S.L. de soporte operativo (véanse Notas 1 y 14).

Par oftro lado, la compasicién de los epigrafes “Servicios de profesionales independientes” y “Otros gastos” de la
cuenta de pérdidas y ganancias se muestra a continuacién:

Euros
2021 2020
Servicios de profesionales independientes-
Delegacién/apoyo funciones de control interno 8257528 | 188.410,57
Servicios de analisis 975.349,12 | 1.954.214,49
Servicios juridicos 23.396,73 40.606,43
Otros 733.029,35 | 812.767.70
1.814.350,48 | 2.995.999,19
Otros gastos-
Remuneracién consejeros/alta direccion con funciones ejecutivas 210.200,03 289.110,90
Otros-
Primas de seguros 24.213,11 22.972,41
Servicios bancarios y similares 18.691,00 21.755,45
Suministros 14.822 00 13.972,13
Donaciones 1.391.096,81 | 1.624.685,62
Otros 469.166,34 | 454.948,62
2.128,189,29 | 2.427.445,13

En la cuenta “Donaciones” del epigrafe “Ofros gastos” del detalle anterior se incluyen en el gjercicio 2021 las
donaciones devengadas por ia Sociedad a la Fundacion Open Value Foundation por importe de 1.388.096,81
euros. En el ejercicio 2020 se incluyeron 474.685,62 eurocs en concepto de donacion correspondiente a los
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resultados del ejercicic 2020 de la Sociedad aprobada en dicho ejercicio por su Consejo de Administracion y la
donacion correspondiente a los resultados del ejercicio 2019 ¥ que también fue aprobada en el ejercicic 2020
(véase Nota 14). Los importes pendientes de pago por este conceplo al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 se
registran en el epigrafe “Otros pasivos — Otros pasivos” del pasivo del balance.

Por ditimo, la cuenta “Otros” det epigrafe "Otros gastos” del detalle anterior recoge en los gjercicios 2021 y 2020
las compensaciones por incidencias en la operativa de valores abonadas a las distintas Instituciones de Inversion
Colectiva gestionadas y/o a clientes por importe de 3.675,45 y 7.152,62 euros, respectivamente.

El importe pendiente de pago por los concepios incluidos en el capitulo “Gastos generales” de la cuenta de
pérdidas y ganancias se incluye, segun su contraparte, en los epigrafes "Deudas con intermediarios financieros o
particulares — Acreedores por prestaciones de servicios” y “Deudas con intermediarios financieros o particulares
- Acreedores empresas del grupo” del pasivo del balance.

_Por su parte, en el epigrafe Periodificaciones — Gastos anticipados” del activo del balance se incluyen los saldos
satisfechos por anticipado y pendiente de devengo a cierre del ejercicio, cuyo devengo se registra en al capitulo
“Gastos generales” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, los importes correspondientes al auditor de la sociedad, Deloitte, S.1.,, 0 a
cualguier empresa perteneciente a la misma red de acuerdo con la normativa reguladora de la actividad de
auditorfa de cuentas, que se incluyen en el saldo de la cuenta “Servicios profesionales independientes — Otros”
del detalle anterior, han sido los siguientes:

Honorarios correspondientes a
Deloitte, S.L.. 0 Empresa de la
misma Red (Euros)
2021 2020
Servicios de Auditoria 14.079,00 13.000,00
Servicios distintos de la auditoria-
Servicios exigidos por la normativa aplicable - -
Otros servicios de verificacién - -
Servicios fiscales - -
Otros servicios - 2.000,00
Total servicios profesionales 14.079,00 15.000,00

b) Contribuciones e impuestos

El saldo de este capltulo de la cuenta de pérdidas ¥ ganancias recoge los impuestos devengados durante los
ejercicios 2021 y 2020 que le son de aplicacion a la Sociedad, distintos del Impuesto sobre Sociedades, tales
como el Impuesto sobre Actividades Econdmicas.

¢) Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores

A continuacién se detalla la informacién requerida por |z Disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de
julio {modificada a fravés de la Disposicidn final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre) preparada
conforme a la Resalucién del ICAC de 29 de enero de 2016, sobre ia informacion a Incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relacién con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones comerciales:
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Dias

2021 2020
Periodo medio de pago a proveedores 8,07 5,22
Ratio de operaciones pagadas 8,12 5,08
Ratio de operaciones pendientes de pago 5,94 8,19

Importe (Euros)

2021 2020
Total pagos realizados 5.620.778,83 | 5.353.201,75
Total pagos pendientes 132.219,78 | 255.160,11

Conforme a la Resolucion del ICAC, para el calculo del periodo medio de pago a proveedores se han tenido en
cuenta las operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones de servicios
devengadas desde la fecha de entrada en vigor de Ia Ley 31/2014, de 3 de diciembre. Se consideran proveedores,
a@ los exclusivos efectos de dar la informacion prevista en esta Resolucion, a los acreedores comerciales por
deudas con suministradores de bienes o servicios.

Se entiende por “Periodo medio de pago a proveadores” el plazo que transcurre desde la entrega de los bienes o
la prestacién de los servicios a cargo del proveedor y el pago materiai de |a operacién.

d) Otras cargas de explotacién — Tasas en registros oficiales

El saldo de este epigrafe correspondiente a los ejercicios 2021 y 2020 recoge las tasas pagadas s la C.N.M.V.,
por importe de 3.667,05 y 5.256,29 euros, respectivamente, ¥ la aportacién al Fondo General de Garantia de
Inversiones, en el que est4 integrada la Sociedad, por importe de 20.000,00 euros en ambos ejercicios {véase
Nota 1.h).

) Otros productos de explotacién — Otros productos de explotacion

En los ejercicios 2021 y 2020 incluido en el saldo de este epigrafe de la cusnta de pérdidas y ganancias, se
registran los ingresos por importe de 21.850,00 y 20.222,15 euros, respectivamente, facturados por la Sociedad a
Value School, S.L. conforme se recoge en el contrato de soporte operativo que mantienen ambas sociedades,
Asimismo, este saldo recoge en los sjercicios 2021 y 2020 los ingresos por importe de 62.280,00 euros, en ambos
ejercicios, facturados por la Saciedad a Cobas Pensiones, 8.G.F.P., S.A.U. conforme se recogen en los contratos
de soporte operativo y subarrendamiento que mantienen ambas sociedades desde el 1 de enero de 2020. Por
altimo, en el gercicio 2021 se incluye por importe 24.200,00 euros los honorarios facturados por la Sociedad a
Global Social Impact investments, S.G.LLC., S.A. conforme se recoge en el contfrato de soporte operativo que
mantienen ambas sociedades (véanse Notas 1y 14).

Los importes pendientes de cobro por estos conceptos se incluyen en el epigrafe "Créditos intermediarios
financieros o particulares - Deudores empresas del grupo®
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Cobas Asset Management, Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

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

Evolucién de los negocios (mercados) y principales riesgos del negocio

El quinto afio de actividad de Cobas Asset Management se ha desarrollado en un entorno de mercado muy
favorable que ha supuesto la recuperacion para los productos de la Sociedad, habiendoe estado las rentabilidades
afectadas por una cada vez mas aguda inflacién de precios.

a) Visi6n de la gestora sobre la situacién de los mercados

El afio 2021 ha supuesto de nuevo un reto para los productos de la gestora, habiendo estado las rentabilidades

afectadas por el efecto positivo de la recuperacion de los efectos de la pandemia COVID-19 y por una cada vez
més aguda inflacion de precios, especialmente en materias primas.

Rendimiento de los principales fondos gestionados por la Sociedad

CLASES C

2021 2020 Desde inicio
Cobas Seleccidén Fi 32,01%) -22,80% -11,37%
Cobas Renta Fl 7,73% -5,10% -1,22%
Cobas Grandes Compafiias Fi 23,56%| -17,70% -17,48%
Cobas Internacional FI 34,53%) -22,70% -14,45%
Cobas Iberia Fl 20,93%| -21,60% ~-4,35%
Cobas Concentrados FiL 36,86%( -30,90% - -35,08%

Rentabilidades pasadas en ningin caso garantizan rentabi!idades_ futiras.

El afio 2021 ha sido un afio de recuperacién para nuestros fondos, tras el impacto en las cotizaciones producido
por la pandemia Covid-19 en el afio 2020, marcado por una cada vez mas aguda inflacion de precios,
especialmente en materias primas.

En Cobas AM no invertimos basandonos en nuestra visién de la macroeconomia. Nadie tiens una bola de ctistal
¥y es imposible saber con certeza lo que ocurrira en la economia y los mercados en el futuro. No obstante, si parece
importante tener una visién sobre lo que esta pasando para estar preparado ante lo que pueda ocurrir. Nasotros
creemos que existen algunas razones de peso por las que la inflacién no va a ser transitoria. Las politicas
monetarias expansivas de los bancos centrales contintian, y mientras se mantengan los tipos de interés oficiales
en el entorno def 0% y la compra de bonos soberanos (‘quantitative easing’), se seguird echando mas lefia al
fuego, sentando las bases de una inflacién duradera en el tiempo. Los cuellos de botelia a lo largo de toda Ia
cadena de valor todavia no se han solucionado y existen indicios de que van a perdurar en el corto plazo.
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La principal herramienta que tenemos para que se recuperen los fondos de nueve consiste en un proceso de
inversién que hemos venido perfeccionando con el fiempo. Este proceso es el que precisamente nos permite
encontrar buenos negocios con un margen de seguridad ampiio, que contribuyen a seguir aumentando el valor
objetivo de nuestras carteras. Dedicamos casi todo & tiempo del equipo de gestién y analisis a averiguar cuanto
valen los negocios en los que invertimos y por eso creemos que ese valor objetivo es correcto, lo cual no evita
que a veces nos equivoquemos. El resultado de este proceso y trabajo diario es que a cierre del afio consideramos
que nuestra Cartera Internacional vale més del doble, es decir, ia seguimos valorando un 130% por encima de su
cotizacién actual. En el caso de la Cartera Ibérica ef precio objetivo es un 127% superior al valor liquidativa. Hay
que afiadir que después de casi cinco afos de companeros de vigje de muchas de las compafiias el grado de
confianza en las valoraciones se ha reforzado. El paso del tiempo es un buen aliado en este sentido.

Las rentabilidades en el afio 2021 de los fondos de inversién para sus diferentes clases, asi como de los planes
de pensiones y SICAV comercializados en Espafia han sido las siguientes:

Fondo ::ii?: Fecha fin Rer::t:::;dad
Cobas Seleccidn FI - Clase C 31/12/2020{31/12/2021 32,01%
Cobas Seleccién Fi - Clase D 01/01/2021 | 31/12/2021 30,838%
Cobas Internacional Fl - Clase C 31/12/2020 | 31/12/2021 34,53%
Cobas Internacional FI - Clase D 01/01/2021 {31/12/2021 33,29%
Cobas tberia Fl - Clase C 31/12/2020 | 31/12/2021 20,93%
Cobas lberia FI - Clase D 08/01/2021 | 31/12/2021 14,03%
Cobas Grandes Compaiiias F| - Clase C 31/12/2020]31/12/2021 23,56%
Cobas Grandes Compafiias Fl - Clase D 01/01/2021 | 31/12/2021 15,06%
Cobas Concentrados FIL- Clase C 31/12/2020 | 31/12/2021 36,86%
Cobas Concentrados FIL - Clase D 04/01/2021 | 31/12/2021 16,20%
Cobas Renta FI 31/12/2020 | 31/12/2021 7,73%
Cobas Value SICAV SA 31/12/2020 { 31/12/2021 32,35%
Cobas Glabal FP 31/12/2020 | 31/12/2021 31,99%
Cobas Mixto Glabal FP 31/12/2020 | 31/12/2021 24,11%
Cobas Empleo 100 23/06/2021 | 31/12/2021 -0,9%

En cuanto a nuestra gama de producto en el 2021, hemos incorporado un Plan de Empleo de aportacion definida
llamado Cobas Empleo 100. Ademas, se han incorporado clases a diferentes productos de la gestora.

Este ejercicio Cobas Asset Management se ha adaptado a su situacién, buscando una mayor eficiencia y
optimizando su estructura sin dejar de ofrecer un servicio de gestidn y adminjstracién de inversiones que cumple
con los mas elevados estdndares de la industria, a |a altura de las expectativas de nuestros clientes.

Al 31 de diciembre el 2021, la Sociedad gestiona directamente el patrimonio de aproximadamente 25.088 cuentas
participes en instituciones de inversidn colectiva e indirectamente a través de mandatos de gestion el de un nimero
todavia mayor. En total, la Seciedad gestiona a 31 de diciembre de 2021 1.590 miliones de euros.
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Situacion de la Sociedad

A 31 de diciembre de 2021, ia Sociedad ha alcanzado un beneficio después de impuestos de 6.820.390,68 auros,
lo que supone un incremento significativo respecto al sfercicio anterior. Esta variacién se debe a un incremento
de los ingresos a causa principalmente de la subida de los valores liquidatives motivada por la recuperacion de la
pandemia y la cada vez més aguda inflacidn de precios.

Evolucién previsible de la Sociedad

Para 2022 la Sociedad tiene unas perspectivas favorables en el futuro comportamiento de las carteras de inversion
Yy compartimos con nuestros coinversores la ilusién y confianza que tenemos en nuestras inversiones basadas en
el conocimiento profundo y detallado de empresas y sectores invertidos, Ia valoracion objetiva que fruto de dicho
conacimiento hacemos de las empresas vy, por Giima, la percepcién del mejor posicionamiento relativo de dichas
empresas ante un eventualmente peor entomo de mercado. El equipo de gestién y anélisis continua analizando a
fondo las compafiias y trabaja de forma constante en hacer crecer el potencial de crecimiento de la cartera.
Acontecimientos relevantes ocurridos después del cierre del ejercicio

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

Actividades en materia de investigacion y desarrcilo

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

La Sociedad no ha adquirido acciones propias ni de su sociedad dominante durante ei ejercicio 2021.
Periodo medio de pago a proveedores

Al 31 de diciembre de 2021 el periodo medic de pago a proveedores de la Sociedad ascendia a 8,07 dias (véase
Nota 19 de la memoria de las cuentas anuales).

Uso de instrumentos financieros

La inversion en instrumentos financieros de cartera de negociacion de la Sociedad se ha concentrado
mayoritariamente en la inversion en fondos de inversion gestionados por la propia Sociedad, asi como activos de
renta fija negociados en mercados organizados, todos ellos activos de alta liquidez. Ef control del riesgo que
desarrolla |a Sociedad se describe en la Nota 11 de la memoria.

La Sociedad estd expuesta ai riesgo de crédito, riesgo de tipo de interés, riesgo de liquidez, riesgo de mercado
riesge operacional y riesgo de sostenibilidad (véase Nota 11 de la Memoria).

Impacto mediocambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, esta rno tiene gastos, activos, ni provisiones o contingencias
de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera
y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memaria
respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo que no necesariamente significa que los riesgos y
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oportunidades de sostenibilidad en las decisiones o, en su caso, asesoramiento de inversidn en el marco de su
actividad no puedan llegar a ser significativos.

Informe sobre la politica de remuneraciones

La Sociedad dispone de una politica remunerativa a sus empleados compatible con una gestién adecuada y eficaz
de los riesgos y con la estrategia empresarial, los objetivos, los valores y los intereses a largo plazo propios y de
las instituciones de inversion colectiva que gestiona.

Dicha politica remunerativa consiste en una retribucion fija, en funcion del nivel de responsabilidad asumido y una
refribucién variable, vinculada a la consecucién de unos objetivos previamente estabiecidos; tales como una
gestion prudente de los riesgos y el desarrollo de la operativa de la Sociedad. Asimismo, Ia politica recoge un
sistema especial de liguidacién y pago de la retribucitn variable aplicable al colectivo que desarrolla actividades
profesionales que pueden incidir de manera significativa en el perfil de riesgo o gjercen funciones de control
(Colectivo Identificado}, En este sentido merece destacar las politicas de diferimiento, que difieren el cobro de los
bonus hasta un plazo de cuatro afios. Por otra parte, todo el colectivo identificado esta obligado a recibir el 50%
de las retribuciones variables en |ICs gestionadas por la empresa, lo que redunda en un mayor alineamiento con
los participes.

Adicionalmente, en virtud del articulo 46.bis.1 de la Ley 35/2003 actualizada por la Ley 22/2014, la Sociedad
publicara en las cuentas anuales del ejercicio 2021 de cada uno de los fondos de inversion que gestiona, como
complemento a esta informacion en relacidn a la politica de remuneracién de la Sociedad, informacién sobre la
cuantia total de la remuneracién devengada durante el ejercicio 2021 por la Sociedad; en agregado para toda la
plantilla; el desglose de las remuneraciones de empleados con especial refevancia en el perfii de riesgo de las
Instituciones de Inversion Colectiva, incluyendo altos cargos; y el desglose entre remuneracién fija y variable.

Servicio de atencion at cliente

Evolucidn global de las reciamaciones recibidas en la Sociedad en el 2021

A lo largo del ejercicio 2021 se ha recibido y ha sido admitida a tramite, una reclamacién. El siguiente cuadro
recoge la distribucién por receptor de las reclamaciones expuestas por los clientes:

Externas:
Reclamaciones:
CNMV -

Internas:

Reclamaciones:
Servicio de Atencion al Cliente 1

Quejas:

Servicio de Atencidn al Cliente -

Total 1
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1. Andlisis de las reclamaciones y quejas segln los productos afectados

El siguiente cuadro recoge la clasificacion de las reclamacionss ¥ quejas recibidas por familias de productos:

Fondos de Inversion
Total 1

2, Comentarios y recomendaciones

En el 100,00% de los casos se ha dado |a razén a {os clientes.

La migraci6n del front-office de Finametrix a YURI ayudara a la Sociedad a desarroliar su actividad cumpliendo
puntualmente todas sus obligaciones, tendiendo a cero los retrasos en la operativa, lo que redundara en un
mejor servicio a sus clientes. Entendemos ademas que de acuerdo con MIFID H la formacién continua por
parte del equipo de relacidn con inversores para el mantenimiento de la acreditacién con la que cuenta el
personal de la Sociedad incrementa la claridad, mejorando la informacion se ofrece a los clientes, minimizando
asl las quejas o reclamaciones de estos.

Ademés, de forma proactiva el SAC mantiene comunicacion constante con el Director de Relacion con
Inversores y con el Director de Administracidn de [IC informéandoles de las quejas y reclamaciones para asi
mejorar la calidad de la informacién facilitada a los clientes.



Diligencia que levanta la Secretaria no consejera del Consejo de Administracion de Cobas Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 5.A. D*. Natalia Pusrtas Diaz, para
hacer constar que todos los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir
el presente documento, que se compone de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y memoria) e informe de gestion de la
Sociedad, comrespondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021, firmando todos y cada unoc de
los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2022

Secretaria no consejera

Fdo.: D® Natalia Puertas Diaz

El Presidente del Consejo de Administracién

Fdo.: D. Francisco Garcia Paramés

Consejeros:

Fdo.: D. Miguel Celestino del Riego Valledor Fdo.: D.\N@rﬂqg,eﬁalencia Herrero

Fdo.: Santa Comba Gestiof, S.L.
{Representada por D? Maria Angeles Leén Lépez)



ANEXO

E! presente documento comprensivo de las cuentas anuales (balance, cuenta de pérdidas ¥ ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto, estado de flujos de efectivo y memoria) e informe de gestidn,
correspondientes al ejercicic 2021 de Cobas Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A. se compone de 58 hojas de papel timbrado, cada copia, impresas por una cara, y
referenciadas con [a siguiente numeracion:

De 0068044428 a 006044485, ambos inclusive
De 006044486 a 006044543, ambos inclusive, y
De 0068044544 a 006044601, ambos inclusive

habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en la diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 31 de marzo de 2022

Fdo.: D?. Natalia Puertas Diaz

Secretaria no consejera



