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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionisias de Arwen Capitat 8.1.C.AV., SA.;

Qpinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Arwen Capital $.1.C.AV, S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas vy ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la sftuacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normaitivo 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 opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguiadora de la actividad
de auditorfa de cuentas vigente en Espeafia. Nuestras responsabilidadas de acuerdo con dichas
narmas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con fa
auditorfa de las cuentas anualas de nuestro informe,

Somos independientes de & Suciedad de conformidad con los requerimiantos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de fa aclividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemaos prastado serviclos distintos a los de |a auditoria de cuentas ni han concurrido situacionas o
circunstancias que, de acuerdo con fo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Conslderamos que la evidencla de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion. _

Aspactos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, seglin nuestro juicio profasional, han
sido cansiderados come los rlesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de lgs cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos harn sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra oninién sobre éstas, y
No expresamos Una opinidn pot separado sobre esos riesgos.

....................................................................................................................
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tnscrtta en el ROAG, con of nimere 30242 - CIF: B-70 031200



pwe

Arwen Capital 5.1.C. AV, S.A,

Aspectos mas relevarites de fa auditor
Caitera de inversiones financieras

Da conformidad con fa legislacion vigents, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bignes o
derechos del piblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre gue el
rendimiento del inversor se establezca en
funcidn de los resultados colactivos,

De acuerdo con la aclividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de la Socledad
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica cantable
aplicable a la cartera de Inversiones
financleras de la S8ocledad, se encuentra
descrita en la nota 4 de la memoria adjunta y
ef la nota 7 da la misma, se detalla la cartera
de inversiones financieras a 31 de diciembre
de 2020.

ldentificamos esta drea como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Saciedad, por la repercusion que la cariera de
inversiones financieras tiene en el célculo
diarlo de su Patrimonio Neto y, por tanto, del
valor tedrico de la misma.

La Sociedad mankiene un contrato de gestion con
Solventis 8.G.LLC., S.A,, como Sociedad
Gestora, Hemos obtenido un entendimiento de los
procedimientos y criterios ampleados porla
Sociedad Gestora, en la determinacion del valor
razonable de los instrumentos financieros de la
Saciedad, al objeto de considerar que lus
anterlores son adecuados y se aplican de manera
consistente para lodos los activos en cartera de
inversiones financieras de la Sociedad.

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

Obtancién de confirmaciones de la Enfidad
Depositaria de los tiulos

Selicitamos a la Entidad Depositaria, en e
desarrollo de sus funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la
Sociedad, las confirmaciones relativas a la
existericia de 14 totalidad de los titulos recogidos
en la cartera de Inversiones financieras de la
Socledad a 31 de diciembre de 2020, sin
encontrar excepciones o diferenclas significativas
enfre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de (a
Sociedad, proporcionados por la Saciadad
Gestora de la misma.

Valoracidn de la cartera de inversiones
financleras

Comprobamos la valoracién de la totalidad de
{os titulos lfquidos negociados en mercados
organizados que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras de la Scociedad a 31 de
diciembre de 2020, madiante la re-gjecucion de
los célculos realizados por 1a Sociedad Gestora y
utilizando para ello valores fiables de mercado a
la fecha de andlisis,

Dichas re-ejecuciones reflejan gue las diferencias
en las valoraciones obtenidas respecto a las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Sociedad, no son significativas.
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Arwen Capital 8.1,CAV. 8.A

Otra informacion: Informe de gestion

L.a otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el Informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestian, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancla del informe de gestién con Jas cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de s
el contenido y presentacion del informe de gestidn son conformes a la normativa que resuita de
aplicacion. S, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimoes que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello,

Sobre la base dei trabajo realizado, segun lo déscrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuzles del gjercicio 2020 v su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con Jas 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 v de los resultados de la Socledad,
de conformidad con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, y
del control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

kn Ia preparacion de las cuentas anuales, los administraderes son responsables de la valoracion de
la capacidad de la Socledad para continuar como empresa en funcionamiento, revetando, segln
corresponda, las cuestiones relacionadas con empresa en funcionamiento y utilizando el principio
contable de empresa en funclonamiento excepto si los administradores tienen intencion de liguidar la
Sociedad o de cesar sus operaciones, a bien no exista otra alternativa realista.

Responsabilidades del auditor en relacién con la auditorfa de las cuentas anvaloes

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitic un informe de auditoria que
contiena nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con {a normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una incorraccién material cuando existe, L.as incorrecclones pusden deberse a
fraude o error y se consideran materiales si, individugimante o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que Influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales,



Arwen Capital 8.LCAYV. 8.4,

Como parte de una auditorla de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditor(a
de cuentas vigente en Egpana, aplicamos nuestro juicio profasional y mantenemos una actitud de
ascepticismo profesional durante toda ta auditorfa, Tamblén:

° Identificamos y valoramos los rlesgos de incorreccion maltérial en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditarla para responder a dichos
riesgos v obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una hase
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccidon materiat debida a error, ya que el fraude puade
implicar colusfon, falsificacidn, omisiones dsliberadas, manifestaciones intencionadamente
erdneas, o la elusién del contral interno.

° Obtenemos conoccimiento del control interno relevante para la auditoria corv el fin de diseifiar
procadimientos de auditorfa que sean adecuados en funcién de las cireunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacla del control interno de la entidad,

a Evaluamos sl las polificas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables v la correspondiente informacion revelada por log administradoras.

o Concluimos sobre si es adecuada fa utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en fungionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria obtenida,
concluimos sobre gl exista o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Socledad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si conclulmos que existe una incertidumbre
material, se requiers que lamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre la
gorrespondients informacion ravelada en las cusentas anuales o, sl dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditorfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
fos hechos o condiciones fufuros pueden ser la causa de que la Socledad deje de ser una
empresa en funciochamiento,

] Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion revelada, vy sl las cuentas anuales representan las transacciones v hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen flel,

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, ontre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizaclén de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asf camo cualguier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objelo de comunicacion a los administradores de la
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas
anuales del perfodo actual y que son, en consecusncia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos. esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que tas disposiciones legales o
reglarmentarias prohiban revelar pthliicamente la cuestion,

ricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (50242) ' AUDITORZES
IS LD BE {EmdenEy |[URADOS
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Arwen Capital 8.1.C.A.V., S.A.

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

TRES: CENTIMOS
__DEEURD .

002706673

ACTIVO 2020 2019
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangibie - “
Inmavilizado material . .
Bienss inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres ’ - -
Activos por impuesto diferido - -
Activo corriente 3 405 198,97 476992410
Deudores 41 615,85 1070 948,32
Cartera de inversiones financieras 3230776,14 3 606 769,22
Cartera interior 104 725,49 158 358,65
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio - -
Institucicnes de Inversién Colectiva 104 726,49 158 358,65
Depésitos en Entidades de Crédite - -
Derivados - N
Qtros - _
Cartera exterior 3 126 049,65 3 448 410,57
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 3 126 049,65 3444 288,33
Institucicnas de Inversién Colectiva - -
Depésitos en Entidades de Crédiio - -
Derivados - 4 122,24
Otros - _
Intereses de la cartera de inversion - -
Inversiones morosas, dudosas ¢ en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 132 806,98 92 206,56
TOTAL ACTIVO 3 405 198,97 4769 924,10

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

2020,

1
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Arwen Capital S.1.C.A.V., S.A.

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

002706674

PATRIMONIO Y PASIVO

2020 2019
Patrimonic atribuido a participes o accionistas 3 384 251,49 3708 077,42
Fondoes reembolsabies atribuidos a participes o accionistas 3 384 251,49 3708 077,42
Capital 4 871 191,00 4 871 191,00
Participes - -
Prima de emisisn 406 001,22 440 889,85
Reservas 1310 655,77 1245 708,53
(Acciones propias) (2 740 705,24) {2 738 599,41)
Resultados de ejercicios anteriores {177 488,92) (774 976,26)
Otras aportacicnes de socios - -
Resultado del gjercicio (285 392,34) 663 863,71
{Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizade material de uso propio - -
QOtro patrimonio atribuido - -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo - -
Deudas a large plazo - -
Pasivos por impuesto diferido - -
Pasivo corriente 20 947.48 1061 846,68
Provisiones a corto plazo ) - -
Deudas a corto plazo - -
Acresdores 14 285,88 1060 781,36
Pasivos financiarcs - -
Derivados 6 075,55 -
Periodificaciones 586,05 1 065,32
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3 405 198,97 4769 924,10
CUENTAS DE ORDEN 2020 2019
Cuentas de compromiso 1192 416,70 1834 036,81
Compromisos por operaciones largas de detlvados 1192 416,70 1834 036,81

Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores apertados como garantfa por ia IIC
Valores recibidos en garantia por [a lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion

19 275 953,15

12 169 309,00

19 939 816,86

19 169 309,00

Pérdidas fiscales a compensar 106 644,15 770 507,86
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20 468 369,85 21773 853,67

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

2020.

2
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Arwen Capital S.I.C.A.V., S.A.

002706675

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

de diciembre de 2020
(Expresada en europs)

2020 2019
Comisiones de descuento por suscripciones y/c reembolsos . -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva - -
Gastos de personal - ~
Otros gastos de explotacion (52 144,35) {72 138,88)
Comisién de gestin (18 281,25) (36 942,15)
Comision de depositario (2 118,83) (2 359,65)
Ingreso/gasto por compensacién compartimento - -
Otros (31 764,27) (39 837,08)
Amortizacion del inmovilizade material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacién (52 144,35) (79 138,88)
Ingresos financieros 51 666,96 50 787,84
Gastos financieros (7 798,21) (7 541,03)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros (81 875,69) 193 245,05
Por operaciones de fa cartera interior {53 632,16) (8 297,09)
Por operaciones de la cartera exteriar (8 043,53) 201 542,14
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio {5 804,53) 3 204,82
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (209 636,52) 503 305,91
Deterioros - -
Resuliados por operacionss de la cartera interior - : 6,65
Resultados por operaciones de Ia cartera exterior (261 772,94} 594 950,43
Resultados por operacicnes con derivados 52 070,37 (91 792,20)
Otros 66,05 141,03
Resultado financiero (233 247,99) 743 002,59
Resultado antes de impuestos (285 392,34) 663 863,71
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADC DEL EJERCICIO (285 392,34) 663 863,71

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cue
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.

nta de pérdidas y ganancias

3
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CLASE 82 TRES CENTIMOS

T R R ST

Arwen Capital S..C.A.V., S.A.

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

1. Actividad y gestion del riesgo
a)  Actividad

Arwen Capital S.I.C.AV., S.A, enlo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Madrid
el 27 de junio de 2001 bajo la denominacién social de Altomoro Inversiones S.i.C.AV.
S.A., modificandose dicha denominacion por la actual el 13 de febrero de 201 7. Tiene
su domicilio social en Paseo de la Castellana n°® 60, 4a planta derecha, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de
Capital Variable de la Comisidon Nacional de! Mercado de Valores {C.N.M.V.) desde
el 22 de febrero de 2002 con el numero 2.211, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

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

La gestion, administracién y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Solventis 8.G.I.L.C., S.A., sociedad participada al 100% por Sclventis A.V., S.A,,
siendo [a Entidad Depositaria de Ia sociedad CACEIS Bank Spain, S.A.U. Con fecha
20 de diciembre de 2019 se produjo el cambio de control en Santander Securities
Services, S.A.U., que pas6 de estar Integramente participada por el Grupo Santander
a estar controlada por el Grupo Crédit Agricole cambiando su denominacién social
social por la actual, CACEIS Bank Spain, S.A.U. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de vigilancia, supervision, custodia vy
administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido en la normativa
actualmente en vigor.



002706679

CLASE 87

wi b

Arwen Capital S.I.C.A.V., S.A,

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

La Sociedad est4 sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades ds
Inversion de Capital Varfable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversion Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

o Cambio de forma automatica, a partir de ia entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable"
(S..LM.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversién de Capital
Variable" (S..C.A.V.).

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

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

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

¢ Las acciones representativas del capita!l estatutario maximo que no estén suscritas
0 las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en
carlera hasta que sean puestas en circulacién por los organos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, Yy Sucesivas
modificaciones.

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

* Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.
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o La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracién, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

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

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. La comision de gestién durante los
gjercicios 2019 y 2020 ha sido del 0,60%, fijandose ésta con fecha 1 de julio de 2019.

Con anterioridad al 1 de julio de 2019 la comision de gestidn fue del 0,80%.

Adicionalmente, la Sociedad Gestora percibe una comisidn variable sobre los
resultados positivos anuales de la Sociedad. Durante el periodo comprendido entre
el 1 de enero de 2019 y ef 31 de marzo de 2019, dicha comisién era del 3,15%.
Burante el ejercicio 2020 y el periodo comprendido entre el 1 de abril y el 31 de
diciembre de 2019, la comisién de gestién variable es de 1,80% sobre resultados.

lgualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. Durante ios ejercicios 2020 y 2019, la Entidad Depositaria
ha percibido de la Sociedad una comision anual del 0,07% sobre el patrimonio de la
misma en concepto de administracion.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, Solventis S.G.II.C., S.A., ha percibido de la
Sociedad una comision fija en concepto de administracion por importe de 7.260
euros. :

Por otro lado, durante los gjercicios 2020 y 2019 la Sociedad no ha percibidoingresos
en concepio de comisiones retrocedidas por las inversiones realizadas en ofras
instituciones de Inversion Colectiva.
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Por otro lado, a partir del 1 de julio de 2018, la Sociedad mantiene un contrato de
asesoramiento de inversidon con Guillermo Gonzalez Rodriguez. La firma de un
contrato de asescramiento no implica la delegacion de la gestidn, administracion o
control de riesgos de la sociedad. Los gastos derivados de dicho contrato son
soportados por la Sociedad. En el periodo comprendido entre el 1 de enero de 2019
y el 30 de junio de 2019, el asesor percibia una comisién del 0,45% sobre el
patrimonio de la SICAV. Durante el ejercicio 2020 y el petiodo comprendido entre el
1 de julio de 2019 y 31 de diciembre de 2019, el asesor ha percibido una comisién
del 0,65%.

by  Gestitn del riesgo

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

Debido a la operativa en mercados financieros de Ia 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 [a 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 dei riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de Ia centraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Socledad.

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

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

¢ Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos,
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La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar ia
exposicion a los riesgos de mercado, crédito v liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicién a dichos riesgos.

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial Y, como
resuitado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad,

L.a medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de
la evolucién de las acciones que se estan realizando para contener la pandemia.
Picha evolucion no se puede predecir de forma fiable. No obstante, estimamos que,
debido a la gestion de la cartera de inversiones realizada por la Sociedad Gestora, el
efecto que pueda tener la crisis provocada por el COVID-19, no deberia poner en
peligro el principio de empresa en funcionamiento.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fie!

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

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

Las cuentas del ejercicio 2019 fueron aprobadas sin modificaciones por la Junta de
Accionistas.

10
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b)  Principios contables

Para la elaboracién de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningdin principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

c)  Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020 se presentan atendiendo a Ia
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del gjercicio 2020, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019.

d}  Consolidacién
Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

e)  Estimaciones contables y correccion de errores

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

11
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En cualquier caso, el valor teérico por accidn de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones

financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores gue se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido deiectados durante los ejercicios

2020 y 2019,

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
mamoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta.y aprobacién de distribuciéon de resultados

El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2020, por el Consejo
de Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucian del

resultado del ejercicio 2019, es la siguiente:

Base de reparto
Resultado dei ejercicio

Propuesta de distribucién

Reserva legal

Reserva voluntaria

Resultados negativos de ejercicios anteriores

Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores

2020 2019

(285 392,34) 663 863,71

(285 392,34) 663 863,71
. 66 386,37

(285 392,34) _
- 597 477,34

(285 392,34) 663 863,71

12



002706685

TRES CENTIMOS
».DEEUROQ

Broupam

CLASE 82

el

Arwen Capital S..C.A.V., S.A.

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

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

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

a}  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la
Sociedad continuaré 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 sy liguidacion.

by  Principio del devengo

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

¢)  Deudores

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

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

- Las perdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asf como su reversién se reconocen comao un gasto o un ingreso en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

13
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d)

Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenia de pérdidas y
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como |a
determinacion de su valor razonabie se describen a continuacién:

* Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
Y -que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.

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

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

El valor razonable de los valores representativos de deuda no cotizados se define
como el precio que iguale el rendimiento interno de ia inversién a los tipos de
interés de mercados vigentes en cada momento de la Deuda Pulblica asimilable
por sus caracteristicas financieras, incrementando en una prima o margen gue sea
representativo del grado de fiquidez, condiciones concretas de la emision,
soivencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

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

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

14
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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio no cotizados se considera el
valor tedrico que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable
ajustado de la entidad o grupo consolidado, corregido por el importe de las
plusvalias 0 minusvalias tacitas, netas de impuestos, existentes en el momento de
la valoracion.

e Depositos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

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

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

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

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

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

15
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los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se fraspasan,
sustancialmente, todos fos riesgos v beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e)  Adquisicién y cesion temporal de activos
Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efective desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

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

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

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

f) Instrumentos de patrimonio

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

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

g)  Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
- por el valor razonabie de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion. :
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en e valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
Variacion del vator razonable en instrumentos financieros por operaciones de Ia
cartera interior o exterior”, segln los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior dei activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

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

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de sjecucion de
la operacion.

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

i) Cesidn de valores en préstamo

El valor razonable de los valores cedidos en préstamo se registra, desde el momento
de la cesion y hasta la fecha de cancelacion, en la cuenta de "Valores cedidos en
préstamo por la Institucion de Inversién Colectiva” de las cuentas de orden.
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Dichos valores contindan figurando en el activo del balance valorados a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias.

Los ingresos obtenidos como consecuencia de la concesién se periodifican hasta el
vencimiente de la operacién imputandose a la cuenta de resultados de acuerdo al
tipo de interés efectivo.

En caso de venta de los activos financieros recibidos en garantia de la operacion se
reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de |a obligacién de devolverlos,
reconociendo la modificacion del valor en la cuenta de resultados.

j) Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su contratacion
y hasta el momento de cierre de la posicién o vencimiento de contrato, en los
epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados” o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden, segln
su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los cobros
0 pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de "Detivados" de la
cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance, segun
corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados" o de "Variacién 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 razonabie de
estos confratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segin su
saldo, del balance,-hasta la fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

k)  Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesorerfa, débitos vy créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.
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Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las perdidas y ganancias derivadas de la valoracién.

1) Acclones propias y Prima _de emision

La adquisicién por parte de la Socledad de sus propias acciones se registra en el
pafrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

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

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

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que [a adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, enire el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estard sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

m)  Valor tedrico de las acciones

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

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

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

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

5. Deudores

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

2020 2019
Depoésitos de garantia 19 675,84 25 606,47
Administracicnes Plblicas deudoras 19 062,56 11 242,78
Operaciones pendientes de liquidar 287745 1034 099,07
41 615,85 1070 948,32

El capitulo "Depositos de garantia” at 31 de diciembre de 2020 y 2019 recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre de cada gjercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2020 y 2019
recoge el importe de las retenciones practicadas sobre intereses v otros rendimientos de
capital mobiliario.

El capitulo “Deudores — operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2020 y
2019, recoge los saldos de dividendos pendientes de cobro al cierre del ejercicio.
Asimismo, al 31 de diciembre de 2019 se incluian los saldos deudores por operaciones de
venta de valores pendientes de cobro al cierre del ejercicio.
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6. Acreedores

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

2020 2019
Administraciones Plblicas acreedoras 1 820,96 2 306,39
Operaciones pendientes de liquidar - 1030 250,47
Otros 12 364,92 28 224 50
14 285,88 1060 781,36

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2020 y 2019
recoge las retenciones sobre intereses y ofros rendimientos de capital mobiliario
practicadas durante el ejercicio.

El capitulo de “Acreedores - Operaciones pendientes de liquidar’ al 31 de diciembre de
2010 recogia los saldos acreedores pendientes de pago por compra de valores al cierre
del ejercicio.

El capitulo de "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion, depositaria y administracion, asi como otros servicios externos como la auditoria
pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

7. Cartera de inversiones financieras

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

2020 2019
Cartera interior 104 726,49 158 358,65
Instituciones de Inversidn Colectiva 104 726,49 158 358,65
Cartera exterior 3 126 049,65 3 448 410,57
Instrumentos de patrimenio 3 126 049,65 3 444 288,33
Derivados - 412224
3 230 776,14 3 606 769,22
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En los Anexos | y IT adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de ia Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2020. En los Anexos ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2019.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en CACEIS Bank Spain, S.AU,,
anteriormente denominada Santander Securities Services, S.A.U., excepto las inversiones
en derivados, las cuales se encuentran depositadas en Altura Markets, SV, S.A.

Segun el Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de
la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de Instituciones de Inversién Colectiva, la inversién en
activos e instrumentos financieros emitidos o avalados por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio de la IIC. Este Iimite quedara ampliado al 10%, siempre que
el total de las inversiones de la Entidad en los valores en que se supere el 5% no exceda
- del 40% de su patrimonio.

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad mantiene en cartera una concentracion superior
al 40% del patrimonio sobre inversiones superiores al 5% del patrimonio de la IIC. A fecha
de formulacién de las presentes cuentas anuales dicha situacion sigue vigente estando
dentro del plazo de seis meses para su regularizacion.

8. Tesoreria

El detalle de este epligrafe al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacioén:

2020 2019
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 8 115,86 47 720,15
Cuentas en divisa 124 691,12 44 486,41
132 806,98 92 206,56

Durante los ejercicios 2020 y 2019 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.
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9.

Patrimonio atribuido a accionistas

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

a)

Capital Social

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

Operaciones con

2019 acciones Otros 2020
Capfta‘l inicial 2 404 050,00 - - 2 404 050,00
Capltal estatutario emitido 2 467 141,00 - - - 2 487 141,00
4 871 191,00 - - 4871 191,00

Operaciones con

2018 acciones Otros 2019
Capital inicial 2 404 050,00 - - 2 404 050,00
. Capital estatutario emitido 2 467 141,00 - - 2 467 141,00
4 871 191,00 - - 4 871 191,00

El capital social inicial esta representado por 2.404.050 acciones de 1,00 euro
nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 26 de mayo de 2004 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en BME Growth.

El capital estatutario méximo se establece en 2.404.050,00 euros representado por
2.404.050 acciones de 1,00 euro nominal cada una.
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b)

Reservas vy resultado del gjercicio

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2020 y 2019, se.

muestra a continuacion:

Reserva legal
Raserve vaiuntaria

Resultados de ejerciclos anteriores

Resultado del ejercicio

Resarva legal
Reserva voluntaria

Resultados de gjercicios entsriores

Resultado del ejercicio

Distribucién
resultados de  Resultado de
2019 20149 2020 Otros 2020
200 073,69 66 386,37 - - 266 460,06
1045 634,84 - - (1439,13) 1044 195,71
(774 876,26) 597 477,34 - - (177 498,92)
~ 683 863,71 {663 863,71) {285 392,34) - {285 302,34
1134 595,98 - (285 392,34) {1 439,13) 847 764,51
Distribucion
resultados de  Resultado de
2018 2018 2019 Otros 2019
200 073,69 - - - 200 073,69
1046 012,13 - - {377,28) 1045 634,84
- (774 976,26) - - (774 976,26)
(774 076,26) 774 076,26 663 863,71 - 663 863,71
471 109,56 - 563 863,71 (377,28) 1134 595,98

l-a reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la l.ey de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinard a ésta hasla 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 fal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

A 31 de diciembre de 2020 la reserva legal no se encuentra totalmente constituida.
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¢}  Acciones propias

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

2020 2019
Saldo al 1 de enero {2 738 599,41) (2 858 860,04)
Entradas | (253 873,95) (12 535,42)
Salidas 251 768,12 132 796,05
Saldo al 31 de diciembre (2 740 705,24) {2 738 599,41)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad mantenia 2.123.766 y 2.115.091
acciones propias en cartera, respectivamente.

d}y  Valorteérico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2020 2019
Patrimonio atribuido a accionistas 3 384 251,49 3708 077,42
NUmero de acciones en circulacion ) 2 747 425 . 2752400
Valor tedrico por accidon 1,23 1,35
Numero de accionistas 158 161

e) Agccionistas

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, un accionista, persona fisica, poseia acciones
que representaban el 38,49% y 38,53% de la cifra de capital social, respectivamente,
por lo que al poseer un porcentaje de participacién superior al 20%, se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012
de Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.
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10. Cuenias de compromiso

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

11. Otras cuentas de orden

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

2020 2019
Capital nominal no suscrito ni en circutacion 19 169 309,00 19 169 309,00
Pérdidas fiscales a compensar 106 644,15 770 507,86
10 275 953,15 19 939 816,86

12. Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el gjercicio 2020, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
2712014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, y sucesivas modificaciones,
enconfrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que
el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno de
la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adiciocnalmente, el articulo 26 de |a Ley 27/2014
establece para el ejercicio 2020 una limitacion del importe de las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion de la
totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

La base imponible del ejercicio 2020 se incorporara al epigrafe "Pérdidas Fiscales a
compensar’ en Cuentas de Orden, en el momento en que sea presentada Ia
correspondiente declaracion del Impuesto sobre beneficios.

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

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afos.
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La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

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

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

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad no tenia saldo alguno pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales que acumularan un aplazamiento superior al
plazo legal establecido. Por otro lado, durante los ejercicios 2020 y 2019, la Sociedad no
ha realizado pagos a proveedores en operaciones comerciales que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos.

14. Otra informacidn

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

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

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

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de

auditorfa de cuentas anuales de los sjercicios 2020 vy 2019, ascienden a 4 miles de euros,
en ambos ejercicios.
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Durante los ejercicios 2020 y 2019 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracién, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

Ei Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2020, se compone de:

2020
Descripcién Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 1 2 -
1 . 2 -

En relacién a las situaciones de conflictos de interés detalladas en el articulo 229.1 del
Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores de la Sociedad
0 personas vinculas con ellos manifiestan que, al 31 de diciembre de 2020:

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

b} No han utilizado el nombre de la sociedad o invocado su condicion de
administradores para influir indebidamente en la realizacién de operaciones
privadas.

c) No han hecho uso de los activos sociales, incluida la informacion confidencial de la

compalfiia, con fines privados.
d) No se han aprovechado de fas oportunidades de negocio de la sociedad.

e) No han obtenido ventajas o remuneraciones de terceros distintos de la sociedad y
su grupo asociadas al desempefio de mi cargo, salvo que se tratase de atenciones
de mera cortesia
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Adicionalmente, tal y como se define en el articulo 229.1.f) de la citada Ley, la relacién de
miembros del Consejo de Administracién que han desarrollado actividades por cuenta
propia o cuenta ajena que entrafiasen una competencia efectiva, sea puntual o potencial,
con la Sociedad o que, de cualquier otro modo, les situasen en un conflicto permanente
con los intereses de la misma, deben informarse. A 31 de diciembre de 2020 no se ha
desarrollado ningln tipo de actividad por cuenta propia o ajena que entrafiasen una
competencia efectiva con ia Sociedad.

Asimismo, segln la informacion de la que disponen los miembros del Consejo de
Administracién, la cual ha sido obtenida con la mayor diligencia debida, al 31 de diciembre
de 2020, las personas vinculadas a los miembros de dicho Consejo de Administracién,
segun se definen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de
Capital, no presentaban situaciones de conflicto de interés con la Sociedad, bien fueran
estas directas o indirectas.

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

15. Hechos Posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.
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Informe de gestion del ejercicio 2020

1. Situacién de los Mercados

En el primer semestre se redujeron drasticamente las expectativas de crecimiento de
Europa para el afio 2020 debido a los efectos derivados de la pandemia SARS Coronavirus-
2 originada en China. Todos los pafses de Europa fueron afectados por la pandemia y
tuvieron que tomar medidas tan dolorosas para detener la propagacion del virus como la
hibernacién de su economfa y el confinamiento en casa de toda la poblacién. Esto tuvo un
efecto demoledor en la actividad econdmica de todos los paises, que se agudizé a medida
que el tiempo de confinamiento se ha ido extendiendo vy [a vuelta a la actividad se demoré
mas de lo estimado inicialmente. La inflacién ha venido enfriandose durante la primera
mitad del afio intensificado su retroceso en abril y mayo. Con los encietros vy la falta de
actividad los stocks de petroleo se acumularon y el precio se hundi6, afectando muy
hegativamente a la inflacion que se situd en el conjunto de la euro zona en el 0,6% en
mayo, niveles notablemente inferiores al objetivo optimo del 2% establecido por e] BCE.

El BCE decidié desplegar velas en vistas del empeoramiento de la economia europea con

un programa de emergencia pandémica (PEPP) de 1.350.000M de importe que incluyé la
compra de todas las categorias de activos elegibles existentes. Con esto el BCE mostrd su
soporte a los gobiernos de la eurozona a la financiacién de sus planes de estimulo y logrd
controlar las primas de riesgo soberanas, tensionadas en marzo por la falta visibilidad e
incertidumbre generada. Con toda la masa monetaria en la Zona Euro (M3) avanzaba
durante el primer semestre del afio 2020 a un ritmo del 8,9%YoY, respecto al 5% que lo
hacia en diciembre de 2019.

Por parte de la Comision Europea también se pusieron en marcha varios programas y
fondos de ayuda como el SURE (Support to mitigate Unemployment Risk in an Emergency)
por 100.000M de Euros a los estados miembros para ayudar a las personas a mantener su
trabajo durante la crisis, cubriendo parte de los costes relacionados con la creacion o
ampliacion de planes nacionales de trabajo a corto plazo, el MEDE (Mecanismo Europeo
De Estabilidad) por 240.000M de Euros en forma de Iinea preventiva para financiar gastos
sanitarios relacionados con la pandemia. También el BE! (Banco europeo de inversiones)
aport6 avales y [a Comision Europea trabajé en la aprobacion de un plan de estimulo al
que denominé Fondo de Reconstruccién, dotados con cerca de 700.000M de Euros que
combinan transferencias y ayudas a los paises y sectores mas afectados por la crisis.

El par euro dolar llegd a reducirse en torno a 1,11-1,10.
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~ Informe de gestion del ejercicio 2020

Mientras en EE. UU la economia siguid el mismo camino con el cierre de los sectores no
esenciales, en los meses mas duros de confinamiento, las peticiones de subsidios de
desempleo llegaron a niveles del 13% de la poblacién activa y los indicadores PMI
alcanzaron registros nunca vistos. A esto hay que sumarle el aumento de la deuda publica
y el déficit que las medidas de apoyo por parte del gobierno americano produciran. Estas
medidas han conllevado la inyeccion de liquidez de 2.2 Billones de dolares para empresas,
familias y personas en riesgo de pobreza. Entre tanto, la Reserva Federal rebajé los tipos
de interés al 0% y puso en marcha un programa de compra de deuda privada y publica que
equivale al 15,4% del PIB del pals. Ademas, es necesario subrayar las continuas
confrontaciones que mantuvo el presidente americano Donald Trump con su homdlogo
chino en relacién al origen del coronavirus, asi como su poca transparencia a la hora de
informar sobre la gravedad del nuevo virus.

Este intercambio de acusaciones, unido a las tensiones en Hong Kong por la aprobacion
de la ley de seguridad, puso en riesgo el principio de acuerdo entre Estados Unidos y China
firmado a principios de este afio e implementado a lo largo de 2020.

Las curvas de tipos de la mayoria de paises se desplazaron hacia abajo. Por su parte la
prima de riesgo espafiola, tras tensionarse fuertemente en abril, se redujo de manera
significativa al igual que la italiana, una vez conocidas las medidas de estimulo por parte
de las autoridades fiscales y monetarias. Los diferenciales de crédito tras repuntar con
mucha virulencia en torno a 120 el IG y en torno a 700 HY en Europa, también se han
reducido, pero todavia no se sitian en los niveles previos a la aparicién del virus.

La renta variable sufrié un brusco movimiento de ida y vuelta cerrando con saldo negativo
en el primer semestre. El indice Eurostoxx 50 para el periodo mencionado dejé un resultado
del -13,65%.

El segundo semestre de 2020 estuvo marcado por el inicio de la desescalada y el anuncio
de la aprobacion de varias vacunas que empezaron a dibujar el principio del fin de la odisea
tras la aparicion del coronavirus Covid-19.

Los meses de verano, pese a convivir con la publicacién de cifras macroeconémicas
extremadamente malas, reflejo de un segundo trimestre con medio mundo confinado,
tuvieron un tono optimista, ya que lo peor habia quedado atras. La actividad en la zona del
euro se contrajo en el segundo trimestre del afio un -11,7% en tasa trimestral, para
recuperar un +12,5% en el tercero. Lo mismo sucedia en Reino Unido, con una caida del -
18,8% y una subida del +16% o en EEUU, que, en tasa trimestral anualizada, se dejaba,
en el segundo trimestre, un -21,4% para recuperar un +33,4% en el tercero. Ello nos dejo
con una tasa interanual de crecimiento econémico a cierre del tercer trimestre del -4,3% en
la zona del euro, del -8,6% en Reino Unido y del -2,8% en EEUU.
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En el cuarto trimestre el optimismo se torné en algo de prudencia, ya que aprendimos que
para contener la propagacion del virus era necesatio mantener importantes y, mas y mas,
severas restricciones de lo anticipado, lo cual ha lastrado el camino de la recuperacion y
las tasas de crecimiento de los Gltimos meses del afio, pese a anunciarse la aprobacion de
varias vacunas en noviembre. '

En este contexto, [a inflacion cay6 y se alejo de los objetivos de los bancos centrales para
situarse en terreno negativo en la zona del euro (-0,3% en noviembre) y entorno al 1,2%
en EEUU y 0,3% en Reino Unido.

La tasa de paro siguio contenida en Europa en el 8,4% gracias a los planes de retencion
de empleo que se llevaron a cabo, planes que han visto reducido el nimero de personas
registradas de manera significativa a lo targo de este segundo semestre del afio, si bien, y
especialmente para los sectores mas afectados como el turismo, el comercio o la
hosteleria, todavia suponen un porcentaje elevado de los trabajadores. En EEUU, dénde
no se aplicaron estos planes, la tasa de paro se redujo y se situd en noviembre en el 6,7%,
aungue se cred empleo en menor medida de lo esperado debido al retraso en la mejora de
la actividad de los Ultimos meses del ejercicio.

Los mercados obviaron [a realidad economica, para centrase en descontar [as expectativas
de la mejora en el crecimiento y la actividad de la mano de las medidas de estimulo y apoyo
de bancos centrales y gobiernos, asi como los importantes avances en el desarrollo de las
vacunas. Desde cierre de junio y hasta final de afio, el indice de referencia Eurostoxx50 se
revalorizé un +9,9%, el Ibex35 un +11,6% vy el norteamericano S&P500 un 21,2%. En este
contexto destaca especialmente el indice tecnoldgico, el Nasdaq100, que en los tltimos 6
meses del afo se anotd una subida del +28,1%.

2. Rentabilidad, Patrimonio y Accionistas de la SICAV

La Rentabilidad obtenida por la lIC en el ejercicio 2020 ha sido de -8,84%. El valor
liquidativo a cierre del ejercicio 2019 era de 1,35 euros/accion, siendo a cierre del ejercicio
2020 de 1,23 euros/accion.

El Patrimonio de la IIC ha caido un 8,83%. Pasando de 3.708.077,42 euros a 31 de
diciembre de 2019 a 3.384.251,49 euros a 31 de diciembre de 2020.

La IIC ha cerrado el afio 2020 con 159 accionistas titulares de 2.747.425,00
acciones/participaciones. El niumero de accionistas/participes ha disminuido un 1,24% (2
accionistas) respecto el cierre del ejercicio anterior.
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3. Inversiones/Cambios Realizados en la Cartera

3.1. Renta Variable.-

Durante la segunda mitad del ejercicio se deshizo la inversién en Apple Incy se redujeron
las posiciones en Alibaba debido a la elevada valoracién alcanzada.

Se incrementaron posiciones en las compariias con las valoraciones mas bajas de la
cartera y mas afectadas curante la crisis del COVID, Stored Capital, Synchrony Financial,
Liberty Global, General Motors y PNC Financial Services.

las principales posiciones al cierre del ejercicio eran Berkshire Hathaway Inc, Micron
Technology, American Express, Bank of America, Stored Capital, Davita Healthcare y
Synchrony Financial, que suponen més del 50% de |a cartera.

Se ha finalizado el periodo con una exposicidn a renta variable entorno al 96%, toda ella a
través de inversion directa en acciones a través de una cartera concentrada que oscilaran
normaimente entre las 25-40 compaiilas seleccionadas mediante los criterios indicados en
la politica.

3.2. Derivados.-

Se ha operado con productos derivados a través de opciones vy futuros en mercados
organizados.

A clerre de ejercicio no existe ninguna posicidh como inversién en derivados. Si existe
como cobertura del cambio suro/délar, que se mantendra en el futuro.

3.3. Inversiones en otras liC.-
La SICAV mantiene una posicion del 4,24% en BVC Quamtum SICAV
3.4. Renta Fija.-

Al final def semestre la SICAV no mantiene exposicién en otros activos de Renta Fija.
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4, Posicionamiento/Riesqo Actual

A clerre de 2020 el mayor riesgo al que esté expuesta actualmente la SICAV es el riesgo
de fluctuacion del mercado de renta variable ya que, a cierre de ejercicio, se encuentra
invertida en un 96% en Renta Variable.

Actualmente, las inversiones denominadas en divisa no euro, principaimente dolares,
alcanzan alrededor del 90% de la cartera. El cambio euro-dolar esta cubierto en un 60%.
No existe riesgo de tipo de interés al no tener activos de renta fija.

5. Resumen Perspectivas de Mercados y su Evolucion previsible

El proceso de vacunacion es el centro de todas las miradas de inversores y analistas y, en
su avance, esta la clave de la velocidad de la recuperacion en los meses que tenemos por
delante. Para monitorizar esta recuperacion vamos a seguir con atencién las cifras de
consumo y ahorro, cuya evolucién pensamos que es la clave para evaluar el impacto de
las restricciones en la economia real. El desempleo y las encuestas a gerentes de compras,
gue se resumen en los indicadores PMI de servicios y manufacturero, también nos daran
visibilidad para evaluar si el ritmo de crecimiento se acelera 0 no a medida que transcurre
el proceso de vacunacion.

Para la parte mas conservadora de la cartera tenemos pocas aspiraciones, los retornos de
estos activos son bajos e incluso negativos. Aqui nos vamos a refugiar en retorno absoluto
de baja volatilidad (concretamente en estrategias long/short market neutral), también en
bonos convertibles y en deuda corporativa tanto de alta como de baja calidad crediticia,

La evolucion de la SICAV, en gran medida, vendra marcada por la evolucién de los tipos
de interés y los diferenciales de crédito, en los que consideramos estar posicionados para
obtener rentabilidad a largo plazo.

6. Acontecimientos posteriores al cierre del ejercicio

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe de
gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en [a memoria.

7.  Gastos de investigacion v desarrollo.

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

8. Adguisicion de Acciones Propias,

Al 31 de diciembre de 2020 la Sociedad mantenia 2,123.766 acciones propias en cartera.
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Informe de gestion del ejercicio 2020

9. Informacion sobre medio ambiente

L.as operaciones globales de la Sociedad se rigen por leyes relativas a la proteccion del
medioambiente ("leyes medicambientales") y la seguridad y salud de! trabajador ("leyes
sobre seguridad laboral"). Los Administradores de la Sociedad consideran que cumple
sustancialmente tales leyes y que mantiene procedimientos disefiados para fomentar y
garantizar su cumplimiento.

La Sociedad ha adoptado las medidas oportunas en relacion con la proteccion y mejora del
medio ambiente y la minimizacion, en su caso, del impacto medioambiental, cumpliendo
con la normativa vigente af respecto. Durante el ejercicio no se ha considerado necesario
registrar ninguna dotacion para riesgos y cargas de caracter medioambiental al no existir
contingencias relacionadas con la proteccion y mejora del medioambiente.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Arwen Capital S).C.A.V., S.A., en fecha 31 de marzo de
2021, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas anuales
y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020, las cuales
vienen constituidas por [os documentos anexos que preceden a este escrito:

a)  Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio neto
correspondientes al gjercicio 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 gestidn del ejercicio 2020.

FIRMANTES:

/
Guillefmo-Gonzalez Rodriguez Maria Concepcion Gonzélez Rodriguez
Presidente Consgjera

Marfa Josefa Rodriguez Fernandez
Consejera




