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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Ace Global S.I.C.A.V., S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Ace Global S.I.C.A.V., S.A. (la Sociedad), que comprenden el
balance a 31 de diciembre de 2020, 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 anual

terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asf
como de sus resultados y flujos de efectivo correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha
fecha, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion
(que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables

contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia seqguin 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 gue se haya visto comprometida.

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

orfa son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccién material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas, y

no expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Los aspectos mds relevantes de la audit

Existencia y valoracién de las inversiones financieras

Descripcién La politica contable aplicable a la cartera de inversiones financieras de la Sociedad se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria adjunta, y en la nota 7 de la citada
memoria se encuentra detallada la cartera de inversiones financieras al 31 de

diciembre de 2020.

Identificamos esta drea como aspecto mas relevante de nuestra auditorfa de la
Sociedad por la repercusion que la valoracién de la cartera de inversiones financieras
tiene en el célculo diario de su Patrimonio Neto y, por tanto, del valor liquidativo de la

accion de la Sociedad.

Nuestra

respuesta Como parte de nuestra auditorfa, hemos obtenido un entendimiento y evaluado los

procedimientos de control interno implantados en relacién con la existenciay
valoracién de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos de auditoria sustantivos, entre los
que destacan los siguientes:

Hemos obtenido las confirmaciones de la entidad depositaria relativas a la
existencia de la totalidad de las posiciones incluidas en la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020.

Hemos realizado procedimientos de auditorfa para comprobar la valoracién de
la totalidad de la cartera de inversiones financieras, entre los que destacan el
cotejo de las cotizaciones utilizadas por la Sociedad con cotizaciones
publicadas por proveedores de precios de mercado.

¢ra informacién: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditorfa 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 auditorfa de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones

materiales, estamos obligados a informar de ello.
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Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que
expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad,
de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en Espafa,
que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control interno que consideren necesario
para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o

error.

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

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

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

contiene nuestra opinién.

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

cuentas anuales.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida
a fraude o error, diseflamos y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es
més 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 elusion del control interno.

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacion revelada por los administradores.
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Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamientoy, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere gue llamemos la atencién en nuestro informe de auditorfa sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una

empresa en funcionamiento.

Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la 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 los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditorfa, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el

transcurso de la auditoria.

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

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

ERNST & YOUNG, S.L.
(Inscrita en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° S0530)

Este informe se corresponde con el

sello distintivo n® 20/21/02293

emitido por el Col-legi de Censors N
Jurats de Comptes de Catalunya 7

Jaume Pallerols Cat
(Inscrito en el Registro Oficial de Auditores
de Cuentas con el N° 22702)

15 de abril de 2021

A member firm of Ernst & Young Global Limited
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CLASE 87

ACE GLOBAL, S.I.C.AV.,, SA.

Balances correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019

(Expresado en euros)

003291462

ACTIVO

Activo no corriente
Inmovilizado intangible
Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres
Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores
Cartera de inversiones financieras
Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion Colectiva
Depdsitos en Entidades de Crédito
Derivados
Otros
Intereses de la cartera de inversion
Inversiones morosas, dudosas o en litigio
Periodificaciones
Tesoreria

TOTAL ACTIVO

Nota

2020 2019
43.361.346,58 43.699.191,10
757.207,97 1.002.235,98
35.744.505,29 34.365.181,24
21.111.256,61 21.652.930,10
1.702.247,39 5.823.743,72
10.408.044,37 7.054.070,28
8.144.652,85 7.905.809,36
- 59.500,00
856.312,00 809.806,74
14.582.176,75 12.644.082,13
3.570,89 12.724,15
1.967.342,38 1.348.946,14
11.371.486,89 9.951.066,91
1.239.776,59 1.331.344,93
51.071,93 68.169,01
6.859.633,32 8.331.773,88
43.361.346,58 43.699.191,10




ACE GLOBAL, S..C.AV,, SA.

CLASE 82

Balances correspondientes a los ejercicios terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019
(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Capital

Participes

Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios

Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso

propio

Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo

Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente

Provisiones

a corto plazo

Deudas a corto plazo

Acreedores

Pasivos financieros

Derivados

Periodificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

CUENTAS DE ORDEN

Cuentas de Compromiso

Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la Institucion de Inversion

Colectiva

Valores aportados como garantia por la Institucion de Inversién

Colectiva

Valores recibidos en garantia por la Institucién de Inversion

Colectiva

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar

Otros

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Nota

10

Nota

1"

12

00329

s

2020 2019
43.273.318,07 43.591.980,26
43.273.318,07 43.591.980,26
20.342.352,00 20.342.352,00

484.164,66 48.4.640,26
23.779.629,36 23.439.396,73

(879.540,61) (613.268,06)
(401.387,10) (3.463.604,96)
(51.900,24) 3.402.464,29
88.028,51 107.210,84
88.028,51 99.510,84

- 7.700,00
43.361.346,58 43.699.191,10

2020 2019

5.615.137,40 6.726.650,00
5.615.137,40 6.726.650,00

15.163.083,11

9.657.648,00

13.130.216,88

9.657.648,00

1.126.613,53 3.463.604,96
4.378.821,58 8.963,92
20.778.220,51 19.856.866,88
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CLASE 87
ACE GLOBAL, S.I.C.AV., S.A.
Cuentas de resultados correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019
(Expresado en euros)
Nota 2020 2019
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la |.I.C. 2.125,93 -
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (186.177,82) (189.956,72)
Comisién de gestion 1 (60.451,23) (56.347,60)
Comision depositario 1 (19.132,42) (21.355,55)
Ingreso / gasto por compensacion compartimento - -
Otros (106.594,17) (112.253,57)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION (184.051,89) (189.956,72)
Ingresos financieros 261.563,07 864.671,47
Gastos financieros (10.229,31) (50,60)
Variacién del valor razonable de instrumentos financieros 251.108,57 917.288,81
Por operaciones de la cartera interior (811.609,30) 62.364,49
Por operaciones de la cartera exterior 1.553.640,63 956.696,8
Por operaciones con derivados (490.922,76) -
Otros - (101.772,48)
Diferencias de cambio (21.607,96) 13.259,59
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros (348.682,72) 1.807.489,84
Deterioros - (300.000,00)
Resultados por operaciones de la cartera interior 947.238,69 1.060.677,81
Resultados por operaciones de la cartera exterior 3.607,93 1.753.249,93
Resultados por operaciones con derivados (1.299.529,34) (703.113,24)
Otros - (3.324,66)
A.2.) RESULTADO FINANCIERO 132.151,65 3.602.659,11
A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS (51.900,24) 3.412.702,39
Impuesto sobre beneficios 13 - (10.238,10)
A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO (51.900,24) 3.402.464,29




CLASE 82

ACE GLOBAL, S.I.C.AV,, SA.

TRES CENTIMOS
DE EURO

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

de 2020 y 2019
(Expresado en euros)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y

accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

2020

2019

(51.900,24)

3.402.464,29

TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(51.900,24)

3.402.464,29

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

Capital

Prima de

Reservas

Resuitados

de
teri del ejercicio

Total

Prop:

SALDO al 1 de enero de 2019

20.342.352,00

469.651,88

23.439.396,73

(579.015,46)

- (3.463.604,96)

40.208.780,19

|. Total ingresos y gastos reconocidos

Il. Operaciones con socios o propietarios
1. Aumentos de capital (Nota 9)

2. (- ) Reducciones de capital

3. Distribucion de dividendos

4. Operaciones con acciones propias

5. Otras operaciones con accionistas

I1l. Otras variaciones del patrimonio neto
Distribucion del resultado 2018

(34.252,60)

- 3.402.464 .29

(3.463.604,96) 3.463.604,96

3.402.464,29

(19.264,22)

SALDO al 31 de de 2019

(613.268,06)

(3.463.604,96) 3.402.464,29

43.591.980,26

|. Total ingresos y gastos reconocidos

II. Operaciones con socios o propietarios
1. Aumentos de capital (Nota 9)

2. (- ) Reducciones de capital

3. Distribucion de dividendos

4. Operaciones con acciones propias

5. Otras operaciones con accionistas

ll. Otras variaciones del patrimonio neto
Distribucién del resultado 2019

(475‘503

340.232,63

(266.2,55)

= (51.900,24)

(3.062.217,86) 3.402.464,29

(51.900,24)

(266.761.95)

SALDO al 31 de diciembre de 2020

20.342.352,00

484.164,66

23.779.629,36

(879.540,61)

(401.387,10) (51.900,24)

43.273.318,07
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ACE GLOBAL, S.I.C. AV, S.A.

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

1 NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

ACE GLOBAL, S.I.C.A.V., S.A. en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid el 22 de abril de
1999. Tiene su domicilio social en la calle Serrano, n°® 71 de Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de Capital Variable de la
Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V) desde el 18 de junio de 1999 con el numero 542,
adquiriendo, a efectos legales, la consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir
de entonces.

La Sociedad tiene por objeto exclusivo la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

El cédigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusivo de las
Sociedades es el 6430.

La gestion y administracion estan encomendadas a Urquijo Gestion, S.A., S.G.1.1.C, Sociedad Gestora,
entidad participada al 100% por Sabadell Asset Management, S.A., S.G.I.I.C. La entidad depositaria
de la Sociedad es Banco de Sabadell, S.A., dicha Entidad depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administraciéon para la Sociedad, de acuerdo con lo
establecido en la Orden EHA 596/2008, de 5 de marzo. La Sociedad Gestora y el depositario
pertenecen al mismo grupo econémico, de acuerdo con las circunstancias contenidas en el articulo 4
de la Ley del Mercado de Valores. El consejo de administracion de la Sociedad en su reunion celebrada
el dia 30 de julio de 2020 acord¢ sustituir a la citada gestora por Bankinter Gestion de Activos, S.A,,
S.G.1I.C. (en adelante, Bankinter o la Entidad Gestora) y sustituir a la citada entidad depositaria por
Bankinter, S.A. (en adelante, Bankinter o la Entidad Depositaria). Esta sustitucion se elevo a escritura
publica con fecha 17 de septiembre de 2020, haciéndose efectivo el cambio a partir del 6 de noviembre
de 2020.

La normativa basica de la Sociedad se recoge en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre (modificada por
la Ley 31/2011 de 4 de octubre y por la Ley 22/2014 de 12 de noviembre), en el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, de aplicacion a partir del 21 de julio de 2012 (modificado por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre), que desarrolla la Ley
3/2003, en el Real Decreto 1/2010, de 2 de junio, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital y en la Orden Ministerial de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento
de las Sociedades de Inversién de Capital Variable. Asimismo, esta sujeta a las disposiciones que
desarrollan, sustituyen o modifican las normas citadas, y a otra normativa legal, y en especial a las
Circulares emitidas por la Comision Nacional del Mercado de Valores que regulan las Instituciones de
Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los
siguientes:

° El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros.
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CLASE 8.

ACE GLOBAL, S..C.AV,, SA.

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

o El capital estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.
° El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.
. Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas o las que

posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en cartera hasta que sean
puestas en circulacion por los drganos gestores. Las acciones en cartera deberan estar en
poder del Depositario, tal y como se menciona en el articulo 80 del circul/2012.

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

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

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

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

. Obligacién de remitir los estados de informacion reservada que se citan en la Norma 21? de la
Circular 3/2008 a la Comision Nacional de Valores en el plazo indicado en dicha norma.

° Régimen especial de tributacion.
Las acciones de la sociedad estan admitidas a negociacion en el BME MTF Equity.

Al 31 de diciembre de 2020 la Sociedad no forma parte de un grupo de sociedades en los términos
previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad han formulado estas
cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera, de
los resultados de sus operaciones y de los cambios en la situacion financiera de la Sociedad del
ejercicio 2020, asi como la propuesta de distribucion de resultados de dicho ejercicio.
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Las Cuentas Anuales se han obtenido de los registros contables de la Sociedad y han sido formuladas
de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion contenidos en la Circular 3/2008, de
11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales estan expresadas en euros, salvo que se indique lo
contrario.

b) Principios contables y normas de valoracion

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de
valoracién descritos en la Nota 4. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de caracter
obligatorio que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en
su preparacion.

c) Utilizacién de juicios y estimaciones en la elaboracién de las cuentas anuales

En la preparacion de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han tenido que realizar
juicios, estimaciones y asunciones que afectan a la aplicacién de las politicas contables y a los saldos
de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos existentes en la fecha de emision de las
presentes cuentas anuales. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor razonable y a las
posibles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si los hubiera.

Las estimaciones y asunciones realizadas estan basadas en la experiencia histérica y en otros factores
diversos que son entendidos como razonables de acuerdo con las circunstancias y cuyos resultados
constituyen la base para establecer los juicios sobre el valor contable de los activos y pasivos que no
son facilmente disponibles mediante otras fuentes. Las estimaciones y las asunciones son revisadas
de forma continuada. Sin embargo, la incertidumbre inherente a las estimaciones y asunciones podria
conducir a resultados que podrian requerir ajuste de valores de los activos y pasivos afectados. Si
como consecuencia de estas revisiones o de hechos futuros se produjese un cambio en dichas
estimaciones, su efecto se registraria en la cuenta de pérdidas y ganancias de ese periodo y de
periodos sucesivos.

d) Comparacion de la informacién

A efectos de comparar la informacion del ejercicio anual cerrado al 31 de diciembre de 2020 con la del
ejercicio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicio 2019 en el balance de situacion, cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria. Las cifras relativas al ejercicio
2019 contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a efectos comparativos.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros)

3. PROPUESTA DE DISTRIBUCION DE RESULTADOS

El Consejo de Administracion propone a la Junta General de Accionistas para su aprobacion la
siguiente distribucion del resultado del ejercicio:

-

.

Euros
Base de reparto
Resultado del ejercicio (51.900,24)
Propuesta de distribucion
Resultados negativos de ejercicios anteriores (51.900,24)

La Sociedad esta obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la constitucion de la
reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva, mientras no
supere el limite del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas.

4. PRINCIPIOS CONTABLES Y NORMAS DE VALORACION APLICADOS

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2020 y 2019 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracion:

a) Empresa en funcionamiento

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

No obstante, dada la naturaleza especifica de la Sociedad y su caracter abierto, las normas contables
tendran como finalidad la determinacion del valor tedrico de las acciones.

b) Clasificacion, registro y valoracién de los instrumentos financieros
i Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes
del balance de situacion:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a
dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una
entidad de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad.
Asimismo, se incluye, en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad
mantenga en una institucion financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias
aportadas, en su caso, a la Sociedad.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020
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- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes,
desglosados en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican
a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas
y ganancias”:

o Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que supongan una
deuda para su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interes,
implicito o explicito, establecido contractuaimente, e instrumentados en titulos o en
anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

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

° Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras
Instituciones de Inversién Colectiva.

° Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
“Tesoreria”.

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

° Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital -
riesgo reguladas en la Ley 25/2005, de 24 de noviembre, asi como importes
correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.

o Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses
activos de la cartera de inversiones financieras.

- Inversiones dudosas, morosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su

clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por

cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a terceros. La totalidad
de los deudores se clasifican a afectos de valoracién como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas
por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su caso, Como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

-
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valoracion en los siguientes epigrafes
del balance de situacion:

= Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por
préstamos recibidos y otros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican
a efectos de su valoracién como “Débitos y partidas a pagar”.

- Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados
financieros; en particular, las primas cobradas en operaciones con opciones, asi como las
variaciones de valor razonable de los instrumentos financieros derivados incluidos los
derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido
clasificados a efectos de su valoracion como pasivos financieros a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en
otros epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes
pendientes de pago por comisiones de gestién y depdsito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.

c) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
i Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario sera el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en
un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos

de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento.
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En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo
siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta
de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior,
o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas
representativo por volumen de negociacion.

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacion en
un mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de
que no esté disponible un precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccién mas reciente, siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion. En este caso, se reflejaran
las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de
riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se
aplicaran técnicas de valoraciéon (precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en
el momento actual de otros instrumentos financieros que sean sustancialmente de la misma
naturaleza, modelos de descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) que sean de
general aceptacion y que utilicen en la medida de lo posible datos observables de mercado (en
particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican técnicas de
valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion; utilizacion de transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si estan disponibles;
valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea sustancialmente el mismo;
y modelos de descuento de flujos y valoracion de opciones en su caso.

- Valores no admitidos aun a cotizacion: su valor razonable se calcula mediante los cambios que
resultan de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus derechos econoémicos.

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento
de la Deuda Publica asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementados en una prima
o margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones concretas de la emision,
solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais. Su valor razonable se calcula de acuerdo a los
criterios de valoracién incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

- Instrumentos _de patrimonio_no_cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio
contable ajustado de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o
minusvalias tacitas, netas de impuestos, que subsistan en el momento de la valoracion.
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- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable
se calcula, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de
mercado vigentes en cada momento, y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es
el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado
organizado o sistema multilateral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia
de referencia, siempre que sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre,
IIC de IIC de inversion libre e IIC extranjeras similares, segun el articulo 48.1.j) del RD
1082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados; su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el
caso de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados
no negociados en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran
mediante la aplicacion de métodos o modelos valoracién adecuados y reconocidos en funcion
de las condiciones especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion se daran de baja
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar’, se
valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccion) integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los pasivos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el
método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afo se podran
valorar a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que
salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable,
sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se
produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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d) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo
que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros soélo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

e) Contabilizaciéon de operaciones
I. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del
mercado de divisa se contabilizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera
de inversiones financieras” interior o exterior, segtin corresponda, del activo del balance de situacion,
segun su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera
interior (o exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia
de ejecucion el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el numero de participaciones
o0 acciones a asignar. La operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes
entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del
balance.

fi. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta
el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas
de orden, seguin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados
por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por
operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran
las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior
o exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su
liquidacion.

il Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se
registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del balance

de situacion, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga
referencia.
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Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan
a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros — Por operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento
de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los
epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas
de derivados” de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo (o pasivo) del balance
de situacién, en la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance de situacion se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar
operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su
caso, en el epigrafe “Valores aportados como garantia por la lIC” de las cuentas de orden.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados
por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por
operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacion, se
registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior
o exterior del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance de situacion, hasta la fecha de su
liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcion es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que
se liquidan por diferencias.

f) Periodificaciones (activo y pasivo)
En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por
anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera,

que se recogen en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion”
del balance de situacion.
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g) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital que,
se registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas — Capital” del balance de situacion.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva,
el capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital
inicial y maximo fijados estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el
valor razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o
accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del
balance de situacion. La amortizaciéon de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del
capital por importe del nominal de dichas acciones cargandose/abonandose la diferencia
positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el nominal de las acciones amortizadas en la
cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
o0 accionistas — Reservas” del balance de situacién. En este mismo epigrafe, se registran, en su caso,
las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias, sin que en ningun caso, se imputen
en la cuenta de pérdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de
que existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

h) Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para
el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

I. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcioén de su periodo de devengo, por aplicacion del método
del tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los
intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras - Intereses de la Cartera de Inversion” del activo del balance de situacion. La
contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe

“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.
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i. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones
retrocedidas a las I.I.C."” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la
Sociedad realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias adjunta.

jii. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segun
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros
Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

i) Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y
ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por
el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia
de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones,
otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las
peérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el reconocimiento
y la cancelacién de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias
temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales.
Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las
diferencias temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden
pendientes de aplicar fiscalmente dan lugar a activos por impuesto diferido.
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En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos
no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ninglin caso y solo se reconoceran
mediante la compensacién del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos.
Las pérdidas fiscales que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas
fiscales a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto diferido
sélo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de
estos activos. La cuantificacion de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de
gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas
tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

j) Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado
el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ultimo dia habil anterior
a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera
a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y
créditos, por su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de peérdidas y
ganancias; para el resto de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la
cartera de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se reconoceran conjuntamente con las
pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

k) Valor tedrico de las acciones
La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del célculo del valor tedrico de las

correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la
Circular 6/2008, de 26 de noviembre de la C.N.M.V.

5. GESTION DEL RIESGO
La politica de inversion de la Sociedad, asi como la descripcién de los principales riesgos asociados,

se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en el registro correspondiente de la
C.N.M.V.
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Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta son los siguientes:

- Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a movimientos
adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los que opera la Sociedad.
Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos de interés, los tipos de cambio y las
cotizaciones de los titulos que la Sociedad tenga en cartera.

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

- Riesgo de liquidez: se produce cuando la Sociedad no puede atender las peticiones de
reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el momento de realizar en
mercado los activos en cartera.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los

riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en la Nota 1, anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

6. DEUDORES

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacién a 31 de diciembre es como sigue:

Euros
2020 2019
Depositos en garantia en mercados organizados 290.594,40 560.000,00
Administraciones Publicas deudoras (Nota 13) 454 568,36 433.714,71
Otros Deudores 12.045,21 8.521,27
757.207,97 1.002.235,98
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7 CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al cierre del ejercicio, sin considerar
intereses devengados, es la siguiente:

003291480

Euros
2020 2019
Cartera interior
Valores representativos de deuda 1.702.247,39 5.823.743,72
Instrumentos de patrimonio 10.408.044,37 7.054.070,28
Instituciones de Inversion Colectiva 8.144.652,85 7.905.809,36
Derivados - 59.500,00
Otros 856.312,00 809.806,74

Cartera exterior

21.111.256,61

21.652.930,10

Valores representativos de deuda 3.570,89 12.724,15
Instrumentos de patrimonio 1.967.342,38 1.348.946,14
Instituciones de Inversién Colectiva 11.371.486,89 9.951.066,91
Otros 1.239.776,59 1.331.344,93

14.582.176,75 12.644.082,13
Total 35.693.433,36 34.297.012,23

En los anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2020 y 2019, sin considerar, en su caso, el saldo del epigrafe
“Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion”.

Al 31 de diciembre el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda es
el siguiente:

Euros
2020 2019

Vencimiento
Inferior a 1 afio 796.443,59 5.009.722,90
Comprendido entre 1y 2 afios - 814.020,82
Comprendido entre 2 y 3 afios - -
Comprendido entre 3 y 4 afios 3.570,89 -
Comprendido entre 4 y 5 afios 905.803,80 12.724,15
Superior a 5 afos - -

1.705.818,28 5.836.467,87

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no dispone de depésitos con entidades de crédito.

A 31 de diciembre de 2020, los intereses de la cartera de inversion ascienden a 51.071,93 euros
(68.169,01 euros en 2019).

El saldo de la Cartera de inversiones financieras denominado en monedas diferentes al euro asciende
a 9.970.054,73 euros a 31 de diciembre de 2020 (8.807.968,36 euros a 31 de diciembre de 2019).
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8. TESORERIA

A 31 de diciembre, la composicién del saldo de este epigrafe del balance de situacion era la siguiente:

Euros
2020 2019
Cuentas en el Depositario 6.850.819,50 8.331.773,88
Cuentas bancarias no Depositario 8.813,82 -
6.859.633,32 8.331.773,88

Los saldos en cuentas corrientes son remunerados a los tipos de interés de mercado y son de libre

disposicion por la Sociedad.

95 PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS

El detalle de las cuentas que componen el epigrafe “Patrimonio atribuido a Accionistas” a 31 de

diciembre es el siguiente:

Capital

Prima de emision

Reservas

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Resultado del ejercicio

a) Capital Social

Euros
2020 2019

20.342.352,00 20.342.352,00
484.164,66 484.640,26
23.779.629,36 23.439.396,73
(879.540,61) (613.268,06)
(401.387,10) (3.463.604,96)
(51.900,24) 3.402.464,29
43.273.318,07 43.591.980,26

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad,
asi como la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez
veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacion, se detalla la composicion
del saldo de “Capital” al 31 de diciembre:

Euros
2020 2019
Capital inicial 3.000.000,00 3.000.000,00
Capital estatutario 17.342.352,00 17.342.352,00
20.342.352,00 20.342.352,00

w90 =




CLASE 87 [ e ]

ACE GLOBAL, S.I.C.AV., SA.

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

Durante el ejercicio 2020 y 2019 no se han emitido nuevas acciones. La suma del capital inicial mas el
capital estatuario emitido equivale a 3.390.392 acciones nominativas de 6 euros nominales cada una,
integramente suscritas y desembolsadas (3.390.392 a 31 de diciembre de 2019), de las cuales 70.147
se encuentran a 31 de diciembre de 2020 registradas como patrimonio atribuido accionistas en la
cuenta de acciones propias (48.141 a 31 de diciembre de 2019). Con fecha 26 de julio de 2000 la Junta
General de Accionistas estableci6 el capital estatuario maximo en 30.000.000,00 euros. Las acciones
de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil.

b) Prima de emision

La prima de emision recoge el diferencial existente entre el valor nominal (o el de coste en el caso de
la adquisicién de acciones propias) y el importe obtenido por la colocacion en el mercado de acciones
(nuevas o previamente adquiridas por la Sociedad) puestas en circulacion.

c) Reservas

Al 31 de diciembre la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Euros
2020 2019
Reserva legal 2.912.738,17 2.572.491,74
Reserva voluntaria 20.866.891,19 20.866,904,99
23.779.629,36 23.439.396.73

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

d) Valor Teorico

Al 31 de diciembre el valor teérico de la accion se ha obtenido de la siguiente forma:

Euros
2020 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 43.273.318,07 43.591.980,26
Numero de acciones en circulacion 3.320.245 3.342.251
Valor tedrico por accion al 31 de diciembre 13,03317 13,0427
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e) Accionistas

El nimero de accionistas al 31 de diciembre de 2020 es de 139 de los cuales un accionista ostenta
una participacion del 39,17% de la cifra del capital social, superior al 20%, de acuerdo con el articulo
29 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

El nimero de accionistas al 31 de diciembre de 2019 es de 142 de los cuales un accionista ostenta

una participacion del 38,92% de la cifra del capital social, superior al 20%, de acuerdo con el articulo
29 del Reglamento de Instituciones de Inversion Colectiva.

10. ACREEDORES

El detalle de este capitulo del pasivo del balance de situacion al 31 de diciembre es como sigue:

003291483

Euros
2020 2019
Comisiones a pagar 9.051,62 6.630,26
Otros acreedores 71.876,14 73.438,84
Administraciones publicas acreedoras (Nota 13) 7.100,75 19.441,74
88.028,51 99.510,84

1. CUENTAS DE COMPROMISO

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso:

Euros
2020 2019
Compromisos por operaciones largas de derivado % -
Compromisos por operaciones cortas de derivados 5.615.137,40 6.726.650,00
5.615.137,40 6.726.650,00

Los resultados obtenidos durante el ejercicio 2020 y 2019 por las operaciones con derivados se
encuentran registrados en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias adjunta en los epigrafes de “Resultados
por operaciones con derivados”.
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12. OTRAS CUENTAS DE ORDEN
El detalle al 31 de diciembre es como sigue:
Euros
2020 2019
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 9.657.648,00 9.657.648,00
Pérdidas fiscales a compensar (Nota 13) 1.126.613,53 3.463.604,96
Otros 4.378.821,58 8.963,92
15.163.083,11 13.130.216,88
13. SITUACION FISCAL
El detalle de los saldos mantenidos con administraciones publicas al 31 de diciembre es el siguiente:
Euros
2020 2019
Corrientes
Administraciones publicas deudoras (Nota 6) 454.568,36 433.714,71
Administraciones publicas acreedoras (Nota 10) 7.100,75 19.441,74

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en el Real Decreto Legislativo 4/2004, de 5 de
marzo por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades y al resto de
la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

De acuerdo con 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. Al 31 de diciembre de 2020, la
Sociedad tiene abiertos a inspeccién por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que
le son de aplicacion para los ejercicios no prescritos.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores
con la Administracién Publica en concepto de retenciones y pagos a cuenta del impuesto sobre
beneficios.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 las diferencias entre el resultado contable antes de impuestos y la
base imponible del Impuesto sobre beneficios corresponden a las bases imponibles negativas de
ejercicios anteriores.

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 no existen deducciones pendientes de aplicar de ningun tipo.
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Conforme a las declaraciones del Impuesto de Sociedades del ejercicio 2019 presentadas y sin
considerar el calculo estimado para 2020, la Sociedad dispone de siguientes bases imponibles
negativas a compensar contra eventuales beneficios fiscales futuros.

Euros
Afio de origen 2020 2019
2018 1.126.613,53 3.463.604,96
1.126.613,53 3.463.604,96

14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y
sucesivas modificaciones y los articulos 138 y 139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, los
Administradores de la Sociedad han adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a
precios de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores, incluyen, en su
caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por
liquidacién e intermediacion, el importe de los depésitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario e importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la sociedad gestora.

15. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION

Salvo por el importe de 96.901,67 euros abonados al Consejo de Administracion de la Sociedad,
durante el ejercicio 2020 (105.000,00 euros a diciembre 2019), los miembros del Consejo de
Administraciéon no han devengado ninguin otro importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de
remuneracion. A 31 de diciembre de 2020 los saldos a cobrar con la Sociedad ascienden a 5.720,06
euros (8.814,52 euros a 31 de diciembre de 2019).

Durante el ejercicio 2020 y 2019, los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la
Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

En relacion a los articulos 227, 228, 229 y 231 de la Ley de Sociedades de Capital, relativos a los
deberes de lealtad de los administradores y deber de evitar situaciones de conflictos de interés, los
miembros del Consejo de Administracion han manifestado que, a 31 de diciembre de 2020 y 2019, no
se encontraban, en ningtin supuesto de conflicto, directo o indirecto, con el interés de la Sociedad.
Asimismo, los Administradores han comunicado que, de acuerdo con la informacién de la que tienen
conocimiento y que han obtenido con la mayor diligencia debida, las personas vinculadas a ellos, no
se han encontrado en conflicto directo o indirecto respecto de la Sociedad.
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16. INFORMACION SOBRE MEDIO AMBIENTE Y DERECHOS DE EMISION DE GASES DE
EFECTO INVERNADERO

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos los
riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgiran pasivos
adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido
subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados a 31 de diciembre de
2020y 2019.

Asimismo, durante los ejercicios 2020 y 2019 la Sociedad no ha tenido derechos de emision de gases
de efecto invernadero.

17. OTRA INFORMACION
a) Honorarios de auditoria

Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2020
han ascendido a 3 miles de euros (3 miles de euros al 31 de diciembre de 2019), con independencia
del momento de su facturacién. Asimismo, durante el ejercicio 2020 y 2019 no se ha prestado ningun
otro servicio por la sociedad auditora ni por otras sociedades vinculadas a ella.

b) Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera.
«Deber de informacion» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no tenia ningun importe significativo pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2020 y 2019, la
Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion
de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en
operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2020 y 2019 como los pagos realizados a dichos
proveedores durante el ejercicio 2020 y 2019 cumplen o han cumplido con los limites legales de
aplazamiento.

18. HECHOS POSTERIORES

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulacion por el Consejo de Administracion de esta Sociedad
de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningin hecho significativo digno de mencion.

_25-




™73
D Uo L) g ki
CLASE 82

ACE GLOBAL, S.I.C. AV, S.A.

Anexo |

Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2020

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR ES0305063010 BON SIDECU SA 5% 18-03-2025 905.803,80
EUR ES0205037007 BON ESTAC. Y SERVIC.6-875%23-07-2021 796.443 59
Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda 1.702.247,39
EUR ES0178430098 AC TELEFONICA DIC20 52.656,62
EUR ES06735169H8 DC REPSOL DIC20 63.157,50
EUR ES0169501022 AC PHARMA MAR SA 1.065.000,00
EUR ES0121975009 AC CONST.AUXIL.FERROCA. 1.570.000,00
EUR ES0105130001 AC GLOBAL DOMINION ACCESS 1.128.000,00
EUR ES0105027009 AC CIA DE DISTRIBUCION LOGISTA 1.427.400,00
EUR ES0105015012 AC LAR ESPANA REAL ESTATE 814.494,70
EUR ES0142090317 AC OBRASCON HUARTE S.A. 308.500,00
EUR ES0178430E18 AC TELEFONICA SA 947.841,79
EUR ES0173516115 AC REPSOL 1.856.250,00
EUR ES0113900J37 AC BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANO 1.174.743,76
Total Cartera Interior - Instrumentos de patrimonio 10.408.044,37
EUR ES0182769002 PART GESIURIS VALENTUM FI 2.319.988 42
EUR ES0164722003 PART MUNDA VALOR INVEST SICAV A 656.000,00
EUR ES0159201021 PART MAGALLANES IBERIAN EQTY- P 952.030,70
EUR ES0159259029 PART MAGALLANES EUROPEAN EQUITY -P 1.360.126,08
EUR ES0112611001 PART AZVALOR INTERNACIONAL FI 842.413,32
EUR ES0165241037 PART MUTUAFONDO VALORES FI 1.022.025,55
EUR ES0114638036 PART BESTINVER INTERNACIONAL 992.068,78
Total Cartera Interior - Instituciones de inversion colectiva 8.144.652,85
EUR ES0145881001 PART CABIEDES&PARTNERS IV SCR REGIMEN SI 558.969,62
EUR ES0140607005 PART GAEA INVERSION SCR SA 255.460,00
EUR ES0113323002 PART DEYA CAPITAL Il FCR 41.882,38
Total Cartera Interior - Otros 856.312,00
EUR [XS1978320882 | BON ABENGOA 1.5% 26-04-2024 3.570,89
Total Cartera Exterior - Valores representativos de deuda 3.570,89
EUR FR0000120271 AC TOTAL- SA 473.020,00
DKK DK0060915478 AC TCM GROUP A/S 1.494.322,38
Total Cartera Exterior - Instrumentos de patrimonio 1.967.342,38
Divisa |[ISIN Descripcion Euros
EUR 1T0004014707 PART ATLANTIC 1 5.575,20
EUR 1.U0224105477 PART BGF CONTINENTAL EUR FLX A2 RF 1.694.947 34
EUR 1L.U0219424487 PART MFS MER-EUROPEAN VALUE-I1 1.195.232,00
UsSD LU1844121522 PART QUADRIGA INVTS IGNEO FUND A 3.046.436,61
UsbD |IEO0OBYPZZN52 PART KLS SLOANE ROBIN EM MK IUSD 2.524.628,40
UsD LU0210529656 PART JPMORGAN F-EMER MKTS E-A-A$ 2.904.667,34
Total Cartera Exterior - Instituciones de inversion colectiva 11.371.486,89
EUR LU1577551531 PART OQUENDO lIl SCA SICAR A EUR 801.918,75
EUR LU0873384951 PART OQUENDO MEZZANIN Il SCA SICAR A EUR 437.857,84
Total Cartera Exterior - Otros 1.239.776,59
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Anexo |l
Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras a 31 de diciembre de 2019
Divisa ISIN Descripcion Euros
EUR ES0000012E51 OB.ESPANA 1,45% VT.30/04/2029 4.313.000,00
EUR ES0205037007 ES0205037007 OB.ESTAC Y SERV 6,875% VT.23/07/2021 814.020,82
EUR ES0305063002 ES0305063002 BO.SIDECU SA 6% VT.18/03/2020 696.722,90
Total Cartera Interior - Valores representativos de deuda 5.823.743,72
EUR ES0105015012 AC.LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIMI SA 1.238.311,00
EUR ES0113900J37 AC.BANCO SANTANDER 1.654.542,21
EUR ES0130625512 AC.ENCE ENERGIA'Y CELULOSA 1.101.000,00
EUR ES0142090317 AC.OBRASCON HUARTE 530.000,00
EUR ES0162292017 AC.CARTERA INDUSTRIAL REA 0,00
EUR ES0177542018 AC.INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL (SM) 1.083.000,00
EUR ES0178430E18 AC.TELEFONICA SA 1.447.217,07
Total Cartera Interior - Instrumentos de patrimonio 7.054.070,28
EUR ES0112611001 PART.AZVALOR INTERNACIONAL FI 901.224,56
EUR ES0112616000 PART.AZVALOR IBERIA FI 922.061,11
EUR ES0159201021 PART.MAGALLANES IBERIAN EQUITY FI P 1.084.097,86
EUR ES0159259029 PART.MAGALLANES EUROPEAN EQUITY FI P 1.399.489,25
EUR ES0164722003 AC.MUNDA VALOR INVEST-A SICAV 625.520,00
EUR ES0165241037 PART.MUTUAFONDO VALORES SM&MID CAPS-A 992.152,16
EUR ES0182769002 PART.VALENTUM FI 1.981.264,42
Total Cartera Interior - Instituciones de inversion colectiva 7.905.809,36
EUR ES0113323002 PART.DEYA CAPITAL Ill FCR 63.170,00
EUR ES0140607005 AC.GAEA INVERSION SCR SA 200.000,00
EUR ES0145881001 AC.CABIEDES & PARTNERS IV, SCR RS, SA 546.636,74
Total Cartera Interior - Otros 809.806,74
EUR | XS1978320882 | BO.ABENGOA ABENEWCO 0% VT.26/4/24 12.724,15
Total Cartera Exterior - Valores representativos de deuda 12.724,15
DKK | DK0060915478 | AC.TCM GROUP A/S (DKK) 1.348.946,14
Total Cartera Exterior - Instrumentos de patrimonio 1.348.946,14
uUsb IEOOBYPZZN52 PART.KLS SLOANE ROBIN EM MK-| 2.143.680,43
USD LU0210529656 AC.JPMORGAN F-EM MKTS E-AA SICAV 2.385.645,76
EUR 1L.U0219424487 AC.MFS MER-EUROPEAN VALUE - I1EUR SICAV 1.140.128,00
Divisa | ISIN Descripcion Euros
EUR LU0224105477 AC.BGF CONTINENT EUR FL A2 SICAV 1.351.916,69
UsSD LU1844121522 AC.QUADRIGA INVTS-IGNEO FD-A SICAV 2.929.696,03
Total Cartera Exterior - Instituciones de inversién colectiva 9.951.066,91
EUR LU0873384951 AC.OQUENDO MEZZANINE Il CL.A S.C.A.SICAR 497.558,61
EUR LU1577551531 AC.OQUENDO Il (SCA) SICAR CL.A. 833.786,32
Total Cartera Exterior - Otros 1.331.344,93
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Informe de gestion del ejercicio 2020

Entorno global y de los mercados de capitales

La evolucién econémica del afio 2020 se vio condicionada de forma drastica por la propagacion
mundial del coronavirus. El afio arrancé favorablemente gracias a la firma de la primera fase del
acuerdo comercial entre EEUU y China, y a la ratificacion por el Parlamento britanico del acuerdo de
salida de ese pais de la UE, dos riesgos que estuvieron frenando las perspectivas globales durante
2019.

La pandemia provocé una contraccion economica sin precedentes que se tradujo en fuertes caidas del
PIB durante el segundo trimestre del afio. Después, el levantamiento de la mayoria de las medidas de
contencion condujo a un repunte de la actividad en los meses de verano, cuya intensidad fue mas
fuerte de lo previsto en muchas geografias. Sin embargo, en el tramo final del afio se produjo un freno
de la recuperacion como consecuencia de los rebrotes del virus que condujeron a la reintroduccion de
restricciones a la movilidad, con el consiguiente impacto negativo en la actividad econémica.

La decidida actuacion de las politicas econdmicas, tanto en el ambito monetario como fiscal,
contribuyeron de forma crucial a limitar los dafos de la pandemia, pero no lograron evitarlos por
completo.

Entre los paises avanzados, la Reserva Federal redujo, de modo inesperado, su tipo de interés de
referencia en 50 p.b. el 3 de marzo y, nuevamente, en 100 p.b. el 15 de marzo, hasta situarlo en el
rango 0/0,25 %. Ademas, anuncio un descenso del tipo de interés de descuento, ofertas de liquidez, el
restablecimiento de swaps con otros bancos centrales y una ampliacién sin limites de sus compras de
activos.

También fue destacable la modificacion de la estrategia de la Reserva Federal que permitira
desviaciones transitorias de la tasa de inflacion por encima del objetivo promedio del 2%.

Respecto al BCE, adopt6 sucesivamente dos baterias importantes de medidas expansivas, el 12 y el
18 de marzo. El paquete aprobado en la reunion regular del Consejo del 12 de marzo se articulaba en
torno a tres medidas: nuevas operaciones de financiacién a largo plazo (LTRO), una mejora de las
condiciones para las operaciones de financiacion a largo plazo con objetivo especifico TLTRO-IIl y un
incremento de 120.000M Eur en el QE. Después anuncié un programa de compra, el “Pandemic
Emergency Purchase Program”, (PEPP, por sus siglas en inglés) de activos publicos y privados por un
importe muy elevado (750.000 millones de euros), muy flexible en su implementacion. Dicho programa
se ampli6 en importe y plazo en la reunion de diciembre (500.000 millones de euros adicionales), junto
con otro paquete de medidas de politica monetaria.

En el ambito fiscal también se dieron pasos para amortiguar el impacto de la crisis sobre las rentas de
las familias y empresas aplicando una cierta relajacion de los criterios aplicables para la percepcion de
prestaciones por desempleo y mediante la exoneracion a las empresas del pago de cotizaciones
sociales, condicionada al mantenimiento de los puestos de trabajo. También se llevé a cabo la
aprobacion de medidas que impedian que la falta de liquidez de las empresas pudiera comprometer
su viabilidad. Para ello, se desplegaron grandes voliumenes de garantias y avales publicos.
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Ademas, el Consejo Europeo aprobo en julio la puesta en marcha del plan de recuperacion para
Europa, bautizado como Next Generation EU, que movilizara fondos por un total de 750.000 millones
de euros

El impacto de la crisis sanitaria fue heterogéneo entre sectores y areas geograficas. Contrasto el
sostenimiento de las manufacturas frente a la debilidad de los servicios. Espafia se encuentra entre
las economias mas afectadas seguida del conjunto de la Zona Euro y después, de Estados Unidos.
Por el contrario, el PIB de China consiguio cerrar 2020 por encima del nivel de 2019.

Las novedades acerca de los avances en la obtenciéon de vacunas tuvieron efectos muy pronunciados
sobre la evolucién de los mercados financieros. Durante el mes de noviembre, las informaciones sobre
las vacunas de varias compaiiias farmacéuticas condujeron a un aumento muy marcado del apetito
por el riesgo de los inversores.

Ademas, el desenlace de las elecciones presidenciales en Estados Unidos también contribuyé al buen
tono del mercado, asi como la aprobacion de nuevos estimulos fiscales en dicho pais. Por otro lado,
las autoridades europeas y britanicas consiguieron cerrar un acuerdo comercial para el Brexit, a siete
dias de que finalizara el periodo de transicion.

Asi, en la recta final del afio se produjo un fuerte movimiento al alza de las cotizaciones bursatiles,
sobre todo en Europa y en algunos mercados emergentes, una disminucion de las primas de riesgo y
de los diferenciales de la deuda corporativa y una recuperacion de los precios de las materias primas,
con excepciones como el oro.

En concreto, la renta variable global cerrd 2020 con un avance de +14,1% (indice MSCI World en
dolares). Los indices bursatiles de Estados Unidos alcanzaron méximos histéricos (S&P500 +16,3%)
mientras que el agregado europeo Eurostoxx-50 finalizé el afio con una caida de -5,1%. Dentro de
Europa, el DAX aleman logro registrar nuevos maximos histéricos (+3,6% en 2020) mientras que el
selectivo espafiol Ibex-35 cerré con un descenso de -15,5%. Por su parte, los indices de los mercados
bursatiles de las economias emergentes también experimentaron aumentos generalizados (MSCI EM
en délares +15,8%).

En el mes de noviembre se produjo una marcada rotacién entre sectores que propicio una notable
recuperacion de aquellos que se habian quedado atrés. A pesar de esa escalada, sectores como
Petroleras (-25,8%), Bancos (-24,5%), Telecos (-16,1%) y Ocio (-15,5%) fueron los que peor se
comportaron en el afio, dentro del indice europeo Stoxx600, mientras que los sectores que mejor se
comportaron en el conjunto del ejercicio fueron Tecnologia (+13,9%), Retail (+9,4%) y Quimicas
(+8,2%).

La mejora del contexto llevé a un incremento de la rentabilidad del bono americano a diez afios en el
segundo semestre del afio si bien finalizd el ejercicio 2020 con una caida de 100 puntos basicos fruto
de las acciones de politica monetaria de la Reserva Federal. En Europa, tanto el bono aleman como
los bonos periféricos experimentaron caidas de rentabilidad. Asi, la rentabilidad a diez afios del bono
aleman cerr6 2020 con una caida de -38 puntos basicos hasta -0,57%.
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Los diferenciales de la deuda soberana periférica se ampliaron fuertemente en el arranque de la
pandemia para corregir después. Asi, la prima de riesgo espafiola, que cerré 2019 en 65 puntos
basicos, llegoé a tensionarse hasta 154 puntos basicos en los peores momentos de mercado, para ir
recuperando después y cerrar el afio 2020 en 62 puntos basicos, muy cerca del punto de partida.

Los diferenciales de rentabilidad de la deuda corporativa aumentaron fuertemente como consecuencia
de la pandemia para caer sustancialmente después, en consonancia con el clima de mayor apetito por
el riesgo.

En los mercados cambiarios, lo mas relevante fue la apreciacion del euro, que finalizo el ejercicio 2020
con una revalorizacién de +8,9% frente al dolar. Varios motivos ayudarian a explicar el movimiento. En
primer lugar, porque la relajaciéon monetaria en Estados Unidos habria sido mayor, en términos
relativos, que la de la Eurozona, en consonancia con el mayor margen existente para ello. En segundo
lugar, porque el tipo de cambio del euro se habria visto impulsado por el acuerdo en torno al programa
de recuperacién europeo. El nuevo fondo se financiara mediante la emision de deuda en los mercados
de capitales por parte de la Comision Europea, algo que podria considerarse la antesala de los
“eurobonos” y que da idea de un mayor grado de cohesion entre los paises europeos.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue el fuerte movimiento registrado
en el precio del petroleo. El Brent llegd a desplomarse un -72% para recuperar después de forma
rotunda, si bien el saldo anual refleja una caida de -21,5%. Por su parte, el precio de la onza de oro
cerré el afio con un alza de +25,1%.

La depreciaciéon acumulada de la Sociedad en el afio 2020 ha sido del 0,11%.

Gastos de I+D y Medio Ambiente

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

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2020 no existe
ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto
en la Orden del Ministerio de Justicia de 8 de octubre de 2001.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias distinto al previsto
en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de
Inversiéon Colectiva de Capital Variable.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2020

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe de gestion, no
se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la Memoria.
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Informe de gestion del ejercicio 2020
Gestion de riesgos financieros

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos a los que se
encuentra expuesta la Sociedad son los de crédito, mercado y liquidez.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la exposicion a los
riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en la Nota 1, limitan la exposicién a dichos riesgos.

Periodo medio de pago

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no tenia ningin importe significativo pendiente de
pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante el ejercicio 2020 y 2019, la
Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion
de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en
operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2020 y 2019 como los pagos realizados a dichos
proveedores durante el ejercicio 2020 y 2019 cumplen o han cumplido con los limites legales de
aplazamiento.
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Formulacion de las cuentas anuales

Reunidos los Administradores de ACE GLOBAL, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 17 de marzo de 2021, y en
cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales y el informe de gestion
del ejercicio comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2020, las cuales vienen
constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito, los cuales han sido extendidos
en papel timbrado del Estado, con numeracion correlativa e impresos por una cara, conforme a

continuacioén se detalla:

a) Balance al 31 de diciembre de 2019, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en
el patrimonio neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.

b) Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2020.

c) Informe de gestion del ejercicio 2020.

D. Ignacio Soto Palacios D. Juari\/\anuel Soto Palacios
Presidente Consejero

s S [

Dfa. Elena Soto Palacios D. Andrés Palmer Arrom
Consejera Secretario No Consejero
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FE DE ERRATAS

Se hace constar que en la formulacién de las cuentas anuales de ACE GLOBAL, S.I.C.A.V., S.A,, con
fecha 17 de marzo de 2021, se ha advertido el siguiente error:

1. Enla hoja de formulacion de las cuentas anuales se hace la siguiente mencién “Balance al 31
de diciembre de 2019” cuando deberia indicar “Balance al 31 de diciembre de 2020”.

D. Andrés Palmer Arrom

e

Secretario No Consejero



