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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

Al accionista Unico de Altex Asset Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. (Sociedad Unipersonal):

Opinién

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

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 1.b de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas normas se
describen mas adelante en la seccidon Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de las
cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos
prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a
la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de
las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre estas, y no
expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Reconacimiento de ingresos por comisiones

Tal como se indica en las notas 1.k) y 20 de la memoria adjunta, los ingresos de la Sociedad provienen
fundamentalmente de comisiones procedentes de la actividad de gestion y administracion de
instituciones de inversién colectiva y de carteras. Hemos considerado el reconocimiento de ingresos
como un riesgo significativo de auditoria, y susceptible de incorreccién material, en relacién a la
valoracion de los ingresos devengados por los servicios prestados, por las especificidades del proceso
del calculo para la determinacién de las mismas.
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Como parte de nuestra auditoria y en respuesta al riesgo comentado, entre otros, hemos obtenido un
entendimiento de las politicas y procedimientos seguidos por la Sociedad para el calculo y registro de
las comisiones devengadas en el ejercicio, incluida la evaluacién del disefio de los controles internos
relacionados. Para una muestra seleccionada aleatoriamente de los ingresos por comisiones
registrados en el ejercicio, hemos verificado con documentacién soporte, los porcentajes aplicados
sobre la valoracion de las carteras y fondos gestionados. Hemos analizado el corte de operaciones a
través de la seleccion de una serie de operaciones al cierre del ejercicio e inicio del ejercicio siguiente,
verificando que los ingresos estan adecuadamente registrados en el ejercicio correspondiente, de
acuerdo con su devengo. Adicionalmente, para una muestra de las comisiones pendientes de cobro al
cierre del ejercicio, hemos verificado con documentacioén soporte los cobros recibidos con posterioridad
al cierre. Por ultimo, hemos verificado que en la memoria adjunta se incluyen los desgloses de
informacién relacionados que requiere el marco normativo de informacion financiera aplicable.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, 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 gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora
de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaiuar e informar sobre la concordancia del
informe de gestidon con las 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 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.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacidn que contiene
el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y 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 Espana, y del
control interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de
incorreccion material, debida a fraude o error.

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

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espaiia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:
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¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorrecciéon material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

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

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

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

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

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

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

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

Grant Thornton, S.L.P., Sociedad Unipersonal
ROAC n.° 50231

AUDITORZES
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Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.
Balance del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

(expresado en euros)

ACTIVO Notas 2021 2020
2. Créditos a intermediarios financieros o particulares 5 1.937.916,99 2.113.332,78
2.1. Depbsitos a la vista 738.831,69 521.445,26
2.4. Deudores por comisiones pendientes 1.199.085,30 1.591.887,52
5. Acciones y participaciones 6 187.659,85 166.554,95
5.1. Acciones y participaciones en cartera interior 187.659,85 166.554,95
8. Inmovilizado material 7 212.148,01 41.634,07
8.1. De uso propio 212.148,01 41.634,07
9. Activos intangibles 8 68.106,93 11.460,00
9.2. Aplicaciones informéaticas 68.106,93 11.460,00
10. Activos fiscales 13 160.622,97 16.891,59
10.1. Corrientes 160.622,97 16.891,59
12. Otros activos 9 43.790,51 46.273,42
12.3. Fianzas en garantia de arrendamientos 19.840,00 11.200,00
12.4. Otros activos 23.950,51 35.073,42

TOTAL ACTIVO 2.610.245,26 2.396.146,81




Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.
Balance del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

(expresado en euros)

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 2021 2020
1. Deudas con intermediarios financieros o particulares 10y 14 381.393,08 393.197,50
1.3. Acreedores por prestaciones de servicios 381.393,08 393.197,50
8. Otros pasivos 9 1.112.212,65 1.341.904,15
8.1. Administraciones Publicas 13 477.569,96 528.390,89
8.4. Otros pasivos 634.642,69 813.513,26
TOTAL PASIVO 1.493.605,73 1.735.101,65
PASIVO Y PATRIMONIO NETO Notas 2021 2020
10. Capital 11 500.305,00 500.305,00
10.1. Emitido y suscrito 500.305,00 500.305,00
12. Reservas 12 161.162,73 183.904,45
12.1. Reserva legal 100.061,00 54.886,96
12.2. Reservas voluntarias 61.101,73 129.017,49
13. Resultados de ejercicios anteriores 0,00 -152.846,36
13.2. Resultados negativos de ejercicios anteriores (-) 0,00 -152.846,36
14. Resultado del ejercicio 3 1.086.171,80 1.239.682,07
17. Dividendos a cuentay aprobados (-) -631.000,00 -1.110.000,00
TOTAL PATRIMONIO NETO 1.116.639,53 661.045,16
TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 2.610.245,26 2.396.146,81




Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.

Balance del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

(expresado en euros)

CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO

3. Patrimonio gestionado

3.10. Instituciones de inversion colectiva extranjeras
4. Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras

4.5. Acciones cartera interior

4.6. Acciones cartera exterior

4.7. Participaciones cartera interior
4.8. Participaciones cartera exterior
4.9. Productos derivados

4.11. Otras inversiones

4.12. Efectivo disponible en intermediarios financieros
asociado a gestion

6. Patrimonio asesorado
6.2. Participaciones y acciones de vehiculos de inversion
nacionales y extranjeros

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

Notas

17

17

2021

2020

137.207.208,22

100.997.891,97

137.207.208,22
213.840.562,93

100.997.891,97
158.894.394,53

17.795,91 15.349,82
13.695.789,55 4.482.947,23
3.346.562,75 3.729.367,73
193.268.096,69 147.733.979,32
0,00 11.315,32
213.420,00 213.420,00
3.298.898,03 2.708.015,11
746.933,89 0,00
746.933,89 0,00

351.794.705,04

259.892.286,50

351.794.705,04

259.892.286,50




Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

DEBE

1. Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros

1.1. Intereses

2. Comisiones y corretajes satisfechos
2.2. Servicios vinculados con la gestion de 1IC inmobiliarias
3. Pérdidas por operaciones financieras

3.9. Otras pérdidas

4. Pérdidas por diferencias de cambio

5. Gastos de personal

5.1. Sueldos y cargas sociales

6. Gastos generales

6.1. Inmuebles e instalaciones
6.3. Publicidad y representacién
6.4. Servicios de profesionales independientes

6.6. Otros gastos
8. Amortizaciones

8.1. Inmovilizado material de uso propio
8.2. Inversiones inmobiliarias
8.3. Activos intangibles
9. Otras cargas de explotacion
9.1. Tasas en registros oficiales

12. Otras pérdidas
12.4. Otras pérdidas

13. Impuesto sobre el beneficio de periodo
15. Resultado neto del periodo. Beneficios

TOTAL DEBE

HABER

2. Comisiones recibidas
2.10. Comisiones de gestion de IIC extranjeras
2.12. Comisiones de gestion discrecional de carteras
2.13. Servicios de asesoramiento
2.16. Otras comisiones
3. Ganancias por operaciones financieras

3.9. Otras ganancias

4. Ganancias por diferencia de cambio

8. Otras ganancias
8.5. Otras ganancias

TOTAL HABER

(expresada en euros)

Notas 2021 2020
19 1.826,65 1.235,04
1.826,65 1.235,04
1.828,59 0,00
1.828,59 0,00
18.378,08 12.972,31
18.378,08 12.972,31
698,12 186,14
21 389.186,54 227.427,77
389.186,54 227.427,77
22 959.167,40 827.408,74
36.907,78 29.478,20
204,06 166,71
689.616,14 612.414,71
232.439,42 185.349,12
7y8 20.533,02 2.087,71
20.533,02 2.087,71
41.394,81 43.585,42
41.394,81 43.585,42
270,90 0,00
270,90 0,00
13 362.867,66 414.054,15
3 1.086.171,80 1.239.682,07
2.882.323,57  2.768.639,35

Notas 2021 2020
2.837.657,89 2.710.278,29
1.653.708,06 1.652.530,22
1.166.865,01 1.047.716,06
5.530,74 4.215,53
11.554,08 5.816,48
39.482,98 58.276,28
39.482,98 58.276,28
182,70 84,78
5.000,00 0,00
5.000,00 0,00
2.882.323,57 2.768.639,35




Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.

Estado de cambios en el patrimonio neto del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

(expresado en euros)

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS

(Expresado en euros)

Nota

2021

2020

a) RESULTADO DEL EJERCICIO:

(1.086.171,80)

(1.239.682,07)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO

(1.086.171,80)

(1.239.682,07)

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO NETO

(Expresado en euros)

Resultados
negativos Total
ejercicios Resultado Dividendos a Patrimonio
Capital Reservas anteriores del ejercicio cuenta Neto
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2019 500.305,00 | 164.697,99 (152.846,36) 94.206,46 (75.000,00) 531.363,09
SALDO INICIAL AJUSTADO AL 1 DE ENERO 2020 500.305,00 | 164.697,99 (152.846,36) 94.206,46 (75.000,00) 531.363,09
Total ingresos / (gastos) reconocidos - - - 1.239.682,08 - 1.239.682,08
Operaciones con socios o propietarios
(-) Distribucion de dividendos - - - -| (1.110.000,00) (1.110.000,00)
Otras variaciones del patrimonio neto - 19.206,46 - (94.206,46) 75.000,00 -
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 500.305,00 | 183.904,45 (152.846,36) 1.239.682,08 | (1.110.000,00) 661.045,17
Ajustes por errores contables - - - -
SALDO INICIAL AJUSTADO AL 1 DE ENERO 2021 500.305,00 | 183.904,45 (152.846,36) 1.239.682,08 | (1.110.000,00) 661.045,17
Total ingresos / (gastos) reconocidos - - - 1.086.171,80 - 1.086.171,80
Operaciones con socios o propietarios
(-) Distribucion de dividendos - - - - (631.000,00) (631.000,00)
Otras variaciones del patrimonio neto - | (22.742,00) 152.846,36 (1.239.682,08) 1.110.000,00 422,28
SALDO FINAL AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 500.305,00 | 161.162,45 - 1.086.171,80 (631.000,00) 1.116.639,25
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Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.

Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

Informacién general de la Sociedad y bases de presentacidon de las cuentas anuales

a)

b)

Informacién general

Altex Partners Gestion, S.G.I.I.C., S.A. (Sociedad Unipersonal) se constituy6 por tiempo indefinido
el 24 de noviembre de 2006. El 10 de septiembre de 2021 se aprobd la modificacion de la
denominacién social de la compafiia que en lo sucesivo pasa a designarse ALTEX ASSET
MANAGEMENT, SGIIC, S.A,, en adelante, la Sociedad.

La Sociedad esta inscrita en el Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (en
adelante, C.N.M.V.), con el nimero 215. Su domicilio social se encuentra en Paseo de la Castellana,
101 - PO - 28046.

Taly como establecen sus estatutos sociales, la Sociedad es una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, y su actividad esta sujeta a lo establecido por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre y demas normativa de desarrollo, la Ley 24/1988, de 28 de julio, reguladora del Mercado
de Valores y sus sucesivas modificaciones, en el Real Decreto 217/2008, de 15 de febrero, sobre
régimen juridico de las empresas de servicios de inversion y demas entidades que prestan servicios
de inversién y sus sucesivas modificaciones, asi como en la normativa emitida por la CNMV .

El objeto social de la Sociedad es la gestidn de las inversiones, el control y la gestion de riesgos, la
administracion, representacion y gestion de las suscripciones y reembolsos de los fondos y
sociedades de inversion; administracion, representacion, gestion y comercializacion de entidades
de capital riesgo, de Entidades de Inversién Colectiva Cerradas, de Fondos de Capital Riesgo
Europeos (FCRE) y de Fondos de Emprendimiento Social Europeos (FESE) asi como la gestién
discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las pertenecientes a fondos de
pensiones. La sociedad también podr4 comercializar acciones o participaciones de fondos y
sociedades de inversién colectiva.

Como actividades complementarias podra realizar tareas de asesoramiento sobre inversiones vy,
custodia y administracion de las participaciones de los fondos de inversion y de las acciones de las
sociedades de inversion de los Fondos de Capital Riesgo Europeos (FCRE) y de Fondos de
Emprendimiento Social Europeos (FESE).

“Las actividades enumeradas podran ser también desarrolladas por la sociedad, total o
parcialmente, de modo indirecto, mediante la participacién en otra sociedad con objeto idéntico o
analogo”.

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades, en los términos
previstos en el articulo 42 del Codigo de Comercio. Esta controlada por Altex Partners, S.L.,
constituida en Madrid, que posee el 100% de las acciones de la Sociedad, que no formula cuentas
anuales consolidadas por no estar obligada a ello segun la legislacién vigente.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

b.1) Marco normativo de informacién financiera aplicable a la Sociedad

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registros contables, han
sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la

Sociedad, que es el establecido en:

o EIl Cddigo de Comercio y la restante legislacion mercantil.



Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.

Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

e La Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
normas contables, cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de Servicios de
Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo cerrado y otras normas de obligado
cumplimiento aprobadas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores y, en lo no previsto
en éstas, el Plan General de Contabilidad aprobado mediante Real Decreto 1159/2010, de 17
de septiembre, el Real Decreto 602/2016, de 2 de diciembre y el Real Decreto 1/2021, de 12
de enero, en vigor para los ejercicios iniciados a partir del 1 de enero de 2021, y sus
adaptaciones sectoriales y las Normas Internacionales de Informacién Financiera adoptadas
como Reglamentos de la Comisién Europea en vigor, siempre que no sean contrarias a las
normas anteriores.

e Las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y Auditoria
de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

o Elresto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.
b.2) Imagen fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y han
sido formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacién y, en particular, con los principios y criterios contables en él contenidos, de forma que
muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2021 y de los resultados de sus operaciones, de los cambios en el patrimonio neto y de los flujos
de efectivo que se han generado durante el ejercicio anual terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales, que se han formulado por el Consejo de Administracién en su reunion
celebrada el 31 de marzo de 2021, se han preparado a partir de los registros de contabilidad de la
Sociedad y se encuentran pendientes de aprobacion por el Accionista Unico. No obstante, los
Administradores estiman que seran aprobadas sin modificaciones. Por su parte, las cuentas
anuales del ejercicio 2020 fueron aprobadas por el Accionista Unico el 30 de junio de 2021.

Las presentes cuentas anuales, salvo mencion en contrario, se presentan en euros.

b.3) Principios contables obligatorios

No existen principios contables de caracter obligatorio que teniendo un efecto significativo en las
cuentas anuales hayan dejado de ser aplicados. Todos los principios contables obligatorios con
incidencia en el patrimonio, la situacién financiera y los resultados se han aplicado en la elaboracion

de estas cuentas anuales.

Los principios y criterios contables aplicados para la elaboracion de estas cuentas anuales son los
gue se resumen en la Nota 2 de esta memoria.

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

La preparacion de las cuentas anuales exige el uso por parte de la Sociedad de ciertas estimaciones
y juicios en relacion con el futuro que se evallan continuamente y se basan en la experiencia
histérica y otros factores, incluidas las expectativas de sucesos futuros que se creen razonables
bajo las circunstancias. Basicamente estas estimaciones se refieren a:

- El valor razonable de determinados instrumentos financieros (véase Notas 2.a) y b).

- Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro (véase Nota 2.a).

- El célculo de las provisiones (véase Nota 2.j).
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Las estimaciones contables resultantes, por definiciéon, raramente igualaran a los correspondientes
resultados reales. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existen estimaciones y juicios que tengan
un riesgo significativo de dar lugar a un ajuste significativo en los valores en libros de los activos y
pasivos dentro del ejercicio financiero siguiente.

La clasificacion y el importe en libros de los activos, pasivos y pérdidas y ganancias de acuerdo con
la Circular 7/2008 de la C.N.M.V. y la Circular 1/2021 de la C.N.M.V. se comparan en las siguientes
tablas:

Circular 7/2008 Cambio de Circular
Activos 31/12/2020 nomenclatura 31/12/2020
Cartera de Negociacion 165.354,95 -165.354,95
Instrumentos de capital 165.354,95 -165.354,95
Cgtnlzlé)s Financieros Disponibles para la 1.200,00 -1.200,00
Instrumentos de capital 1.200,00 -1.200,00
Acciones y participaciones 166.554,95 166.554,95
Acciones y patrticipaciones en cartera interior 166.554,95 166.554,95
Inversiones crediticias 2.133.332,78 -2.133.332,78
Crédito a intermediarios financieros 521.445,26 -521.445,26
Crédito a particulares 1.591.887,52 -1.591.887,52
Otros activos financieros 20.000,00 -20.000,00
Resto de Activos 26.273,42 -26.273,42
Créditos a intermediarios financieros o
particulares 2.113.332,78 2.113.332,78
Depdsitos a la vista 521.445,26 521.445,26
Deudores por comisiones pendientes 1.591.887,52 1.591.887,52
Otros activos 46.273,42 46.273,42
Fianzas en garantia de arrendamientos 11.200,00 11.200,00
Otros activos 35.073,42 35.073,42
Activo Material 53.094,07 -53.094,07
De uso propio 53.094,07 -53.094,07
Inmovilizado material 41.634,07 41.634,07
De uso propio 41.634,07 41.634,07
Activos Intangibles 11.460,00 11.460,00
Aplicaciones informéticas 11.460,00 11.460,00
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Circular 7/2008 Cambio de Circular 1/2021

Pasivo y Patrimonio Neto 31/12/2020 nomenclatura 31/12/2020
Pasivos Financieros a Coste Amortizado 393.197,50 -393.197,50
Deudas con intermediarios financieros 393.197,50 -393.197,50
Deudas con intermediarios financieros o
particulares 393.197,50 393.197,50
Acreedores por prestaciones de servicios 393.197,50 393.197,50
Pasivos fiscales 528.390,89 -528.390,89
Corrientes 528.390,89 -528.390,89
Resto de pasivos 813.513,26 -813.513,26
Otros pasivos 1.341.904,15 1.341.904,15
Administraciones Publicas 528.390,89 528.390,89
Otros pasivos 813.513,26 813.513,26

Circular 7/2008 Cambio de Circular 1/2021

Cuenta de Pérdidas y Ganancias 31/12/2020 nomenclatura 31/12/2020
Comisiones percibidas 2.710.278,29 -2.710.278,29
Comisiones recibidas 2.710.278,29 2.710.278,29
Intereses y rendimientos asimilados 3.214,56 -3.214,56
(R;eesigl)tado de operaciones financieras 40.854,37 -40.854,37
Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros -1.235,04 -1.235,04
Comisiones y corretajes satisfechos -12.972,31 -12.972,31
Ganancias por operaciones financieras 58.276,28 58.276,28

b.5) Comparacién de la informacién

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada una de las
partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambio de patrimonio
neto y del estado de flujos de efectivo, ademas de las cifras del ejercicio 2021, las correspondientes
al ejercicio anterior.
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Con fecha 1 de enero de 2021 ha entrado en vigor la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversion y sus grupos consolidables, Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo
cerrado, que deroga la Circular 7/2008, de 26 de noviembre. El objetivo de la citada circular es
modificar el régimen contable de ciertas entidades sujetas a la supervision de la Comision Nacional
del Mercado de Valores de manera que, con caracter general, les resulte aplicable por remision el
marco contable general establecido a través de la habilitacion normativa recogida en la disposicion
final primera de la Ley 16/2007, de 4 de julio, de reforma y adaptacion de la legislacion mercantil en
materia contable para su armonizacion internacional con base en la normativa de la Unién Europea,
gue se concreta en el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007, de
16 de noviembre y modificado por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero.

De este modo, la adopciéon de esta Circular ha modificado el desglose y presentaciéon de
determinados epigrafes de las cuentas anuales del ejercicio 2021. La informacion correspondiente
al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020, no ha sido reelaborada bajo dicha Circular
a efectos de su comparabilidad. En el epigrafe 2.h) se incluye una conciliacién de los saldos al 31
de diciembre de 2020 bajo Circular 7/2008 y los correspondientes saldos bajo la Circular 1/2021.

b.6) Correccion de errores
Durante el ejercicio 2021 la sociedad no ha corregido las cifras comparativas del ejercicio 2020.
b.7) Agrupacion de partidas

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

b.8) Empresa en funcionamiento

Las cuentas anuales de los ejercicios 2021 y 2020 han sido formuladas por los Administradores de
la Sociedad bajo el principio de empresa en funcionamiento, al entender que no hay factores que
afecten a dicho principio.

b.9) Principios contables no obligatorios aplicados

Las cuentas anuales se han preparado de acuerdo con los principios contables obligatorios. No
existe ningun principio contable que, siendo significativo su efecto, se haya dejado de aplicar.

b.10) Impacto medioambiental

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

b.11) Fondo de garantia de inversiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo de Garantia de Inversiones. El Real Decreto 948/2001, de
3 de agosto, modificado por la Ley 53/2002 de la Ley del Mercado de Valores, sobre sistemas de
indemnizacion de las inversiones, tanto de empresas de servicios de inversion como de entidades
de crédito, establece en el apartado 2 de su articulo 8 el procedimiento que debe seguir la sociedad
gestora del Fondo de Garantia de Inversiones para determinar la base de célculo del importe de las
aportaciones anuales que realicen las sociedades y agencias de valores y las sucursales en Espafia
de empresas de servicios de inversion extranjeras adheridas al Fondo.
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El gasto incurrido por las contribuciones realizadas en el ejercicio 2021 ha ascendido a 31.006,40
euros (34.908,36 en el ejercicio 2020).

Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2021 se han
aplicado los siguientes principios y politica contables y criterios de valoraciéon, de acuerdo con lo
establecido en la Circular 1/2021, de 25 de marzo:

a) Activos financieros

Los activos financieros, a efectos de su valoracion, se incluirdn en alguna de las siguientes
categorias:

i) Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

Para los instrumentos de patrimonio que no se mantengan para negociar, ni deban valorarse al
coste, la empresa puede realizar la eleccién irrevocable en el momento de su reconocimiento inicial
de presentar los cambios posteriores en el valor razonable directamente en el patrimonio neto.

En todo caso, una empresa puede, en el momento del reconocimiento inicial, designar un activo
financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable con cambios en la cuenta de
pérdidas y ganancias, y que en caso contrario se hubiera incluido en otra categoria, si haciéndolo
elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoracién o asimetria contable que surgiria
en otro caso de la valoracion de los activos o pasivos sobre bases diferentes.

Valoracién inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
gue, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacion entregada. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles
se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Valoracion posterior

Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los activos financieros comprendidos en
esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Activos financieros a coste amortizado

Un activo financiero se incluird en esta categoria, incluso cuando esté admitido a negociacién en
un mercado organizado, si la empresa mantiene la inversidn con el objetivo de percibir los flujos de
efectivo derivados de la ejecucion del contrato, y las condiciones contractuales del activo financiero
dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente cobros de principal e
intereses sobre el importe del principal pendiente.

Los flujos de efectivo contractuales que son Unicamente cobros de principal e interés sobre el
importe del principal pendiente son inherentes a un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo
ordinario o comun, sin perjuicio de que la operacion se acuerde a un tipo de interés cero o por
debajo de mercado.

Asi, seria consustancial con tal acuerdo un bono con una fecha de vencimiento determinada y por
el que se cobra un tipo de interés de mercado variable, pudiendo estar sujeto a un limite. Por el
contrario, no cumplirian esta condicion los instrumentos convertibles en instrumentos de patrimonio
neto del emisor; préstamos con tipos de interés variables inversos (es decir, un tipo que tiene una
relacién inversa con los tipos de interés del mercado); o aquellos en los que el emisor puede diferir
el pago de intereses si con dicho pago se viera afectada su solvencia, sin que los intereses diferidos
devenguen intereses adicionales.
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La gestién de un grupo de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no implica que
la empresa haya de mantener todos los instrumentos hasta su vencimiento; se podra considerar
gue los activos financieros se gestionan con ese objetivo aun cuando se hayan producido o se
espere que se produzcan ventas en el futuro. A tal efecto, la empresa debera considerar la
frecuencia, el importe y el calendario de las ventas en ejercicios anteriores, los motivos de esas
ventas y las expectativas en relaciéon con la actividad de ventas futuras.

La gestion que realiza la empresa de estas inversiones es una cuestion de hecho y no depende de
sus intenciones para un instrumento individual. Una empresa podra tener mas de una politica para
gestionar sus instrumentos financieros, pudiendo ser apropiado, en algunas circunstancias, separar
una cartera de activos financieros en carteras.

Con caracter general, se incluyen en esta categoria los créditos por operaciones comerciales y los
créditos por operaciones no comerciales:

a) Créditos por operaciones comerciales: son aquellos activos financieros que se originan en la
venta de bienes y la prestacién de servicios por operaciones de trafico de la empresa con
cobro aplazado, y

b)  Créditos por operaciones no comerciales: son aquellos activos financieros que, no siendo
instrumentos de patrimonio ni derivados, no tienen origen comercial y cuyos cobros son de
cuantia determinada o determinable, que proceden de operaciones de préstamo o crédito
concedidos por la empresa.

Valoracion inicial

Los activos financieros clasificados en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccion, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion entregada, mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tengan un tipo de interés contractual explicito, asi como los créditos al personal, los dividendos
a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo importe se espera
recibir en el corto plazo, se podran valorar por su valor nominal cuando el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

No obstante, los créditos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto
en el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valorandose por
dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

Cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero se modifican debido a las
dificultades financieras del emisor, la empresa analizara si procede contabilizar una pérdida por
deterioro de valor.

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre
gue exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o de un grupo de activos
financieros con similares caracteristicas de riesgo valorados colectivamente, se ha deteriorado
como resultado de uno 0 mas eventos que hayan ocurrido después de su reconocimiento inicial y
gue ocasionen una reduccioén o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir
motivados por la insolvencia del deudor.
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La pérdida por deterioro del valor de estos activos financieros sera la diferencia entre su valor en
libros y el valor actual de los flujos de efectivo futuros, incluidos, en su caso, los procedentes de la
ejecucion de las garantias reales y personales, que se estima van a generar, descontados al tipo
de interés efectivo calculado en el momento de su reconocimiento inicial. Para los activos
financieros a tipo de interés variable, se empleara el tipo de interés efectivo que corresponda a la
fecha de cierre de las cuentas anuales de acuerdo con las condiciones contractuales. En el calculo
de las pérdidas por deterioro de un grupo de activos financieros se podréan utilizar modelos basados
en férmulas o métodos estadisticos.

Las correcciones de valor por deterioro, asi como su reversion cuando el importe de dicha pérdida
disminuyese por causas relacionadas con un evento posterior, se reconoceran como un gasto o un
ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias. La reversion del deterioro tendra
como limite el valor en libros del activo que estaria reconocido en la fecha de reversiéon si no se
hubiese registrado el deterioro del valor.

iii) Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Un activo financiero se incluird en esta categoria cuando las condiciones contractuales del activo
financiero dan lugar, en fechas especificadas, a flujos de efectivo que son Unicamente cobros de
principal e intereses sobre el importe del principal pendiente, y no se mantenga para negociar ni
proceda clasificarlo en la categoria “Activos financieros a coste amortizado”. También se incluiran
en esta categoria las inversiones en instrumentos de patrimonio para las que se haya ejercitado la
opcion irrevocable para su clasificacion como “Activos financieros a valor razonable con cambios
en la cuenta de pérdidas y ganancias”.

Valoracion inicial

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
gue, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacién entregada, mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles. Formara parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de
suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Valoracion posterior

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valorardn por su valor razonable, sin deducir
los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se
produzcan en el valor razonable se registraran directamente en el patrimonio neto, hasta que el
activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe asi reconocido,
se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que
resulten por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, de
acuerdo con la norma relativa a esta Ultima, se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

También se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses, calculados
segun el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicara el
método del valor medio ponderado por grupos homogéneos.

En el supuesto excepcional de que el valor razonable de un instrumento de patrimonio dejase de
ser fiable, los ajustes previos reconocidos directamente en el patrimonio neto se trataran de la
misma forma dispuesta para el deterioro de los Activos financieros a coste.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los mismos
para ejercitarlos, el importe de los derechos disminuira el valor contable de los respectivos activos.
Dicho importe corresponderd al valor razonable o al coste de los derechos, de forma consistente
con la valoracién de los activos financieros asociados, y se determinara aplicando alguna féormula
valorativa de general aceptacion.
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Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre
gue exista evidencia objetiva de que el valor de un activo financiero, o grupo de activos financieros
incluidos en esta categoria con similares caracteristicas de riesgo valoradas colectivamente, se ha
deteriorado como resultado de uno o mas eventos que hayan ocurrido después de su
reconocimiento inicial, y que ocasionen:

a) En el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una reduccion o retraso en los flujos de
efectivo estimados futuros, que pueden venir motivados por la insolvencia del deudor; o

b)  En el caso de inversiones en instrumentos de patrimonio, la falta de recuperabilidad del valor
en libros del activo, evidenciada, por ejemplo, por un descenso prolongado o significativo en
su valor razonable. En todo caso, se presumira que el instrumento se ha deteriorado ante una
caida de un afio y medio o de un cuarenta por ciento en su cotizacion, sin que se haya
producido la recuperacién de su valor, sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer
una pérdida por deterioro antes de que haya transcurrido dicho plazo o descendido la
cotizacion en el mencionado porcentaje.

La correccion valorativa por deterioro del valor de estos activos financieros serd la diferencia entre
Su coste o coste amortizado menos, en su caso, cualquier correccion valorativa por deterioro
previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias y el valor razonable en el momento
en que se efectle la valoracién.

Las pérdidas acumuladas reconocidas en el patrimonio neto por disminucion del valor razonable,
siempre que exista una evidencia objetiva de deterioro en el valor del activo, se reconoceran en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Si en ejercicios posteriores se incrementase el valor razonable, la correccién valorativa reconocida
en ejercicios anteriores revertira con abono a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio. No
obstante, en el caso de que se incrementase el valor razonable correspondiente a un instrumento
de patrimonio, la correccion valorativa reconocida en ejercicios anteriores no revertira con abono a
la cuenta de pérdidas y ganancias y se registrara el incremento de valor razonable directamente
contra el patrimonio neto.

iv) Activos financieros a coste

En todo caso, se incluyen en esta categoria de valoracion:

a) Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas, tal como
estas quedan definidas en la norma 132 de elaboracidn de las cuentas anuales.

b) Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no pueda
determinarse por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un instrumento
idéntico, 0 no pueda estimarse con fiabilidad, y los derivados que tengan como subyacente a
estas inversiones.

c) Los activos financieros hibridos cuyo valor razonable no pueda estimarse de manera fiable,
salvo que se cumplan los requisitos para su contabilizacion a coste amortizado.

d) Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion
y similares.

e) Los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter contingente, bien porque se
pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en la empresa
prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se calculen
exclusivamente por referencia a la evolucion de la actividad de la citada empresa.



Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.

Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

f) Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de valor
razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible obtener
una estimacion fiable de su valor razonable.

Valoracion inicial

Las inversiones incluidas en esta categoria se valoraran inicialmente al coste, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles, debiéndose aplicar, en su caso, en relacion con las empresas del grupo,
el criterio incluido en el apartado 2 de la norma relativa a operaciones entre empresas del grupo, y
los criterios para determinar el coste de la combinacion establecidos en la norma sobre
combinaciones de negocios.

No obstante, si existiera una inversion anterior a su calificacién como empresa del grupo, multigrupo
0 asociada, se considerara como coste de dicha inversion el valor contable que debiera tener la
misma inmediatamente antes de que la empresa pase a tener esa calificacion.

Formara parte de la valoracién inicial el importe de los derechos preferentes de suscripcién y
similares que, en su caso, se hubiesen adquirido.

Valoracion posterior

Los instrumentos de patrimonio incluidos en esta categoria se valoraran por su coste, menos, en
su caso, el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Cuando deba asignarse valor a estos activos por baja del balance u otro motivo, se aplicara el
método del coste medio ponderado por grupos homogéneos, entendiéndose por estos los valores
gue tienen iguales derechos.

En el caso de venta de derechos preferentes de suscripcion y similares o segregacion de los mismos
para ejercitarlos, el importe del coste de los derechos disminuira el valor contable de los respectivos
activos. Dicho coste se determinara aplicando alguna férmula valorativa de general aceptacion.

Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en participacion y
similares se valoraran al coste, incrementado o disminuido por el beneficio o la pérdida,
respectivamente, que correspondan a la empresa como participe no gestor, y menos, en su caso,
el importe acumulado de las correcciones valorativas por deterioro.

Se aplicard este mismo criterio en los préstamos participativos cuyos intereses tengan caracter
contingente, bien porque se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de
un hito en la empresa prestataria (por ejemplo, la obtencién de beneficios), o bien porque se
calculen exclusivamente por referencia a la evoluciéon de la actividad de la citada empresa. Si
ademas de un interés contingente se acuerda un interés fijo irrevocable, este Ultimo se contabilizara
como un ingreso financiero en funcidn de su devengo. Los costes de transaccion se imputaran a la
cuenta de pérdidas y ganancias de forma lineal a lo largo de la vida del préstamo participativo.

Deterioro del valor

Al menos al cierre del ejercicio, deberan efectuarse las correcciones valorativas necesarias siempre
gue exista evidencia objetiva de que el valor en libros de una inversidon no sera recuperable. El
importe de la correccion valorativa sera la diferencia entre su valor en libros y el importe recuperable,
entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos los costes de venta y el valor
actual de los flujos de efectivo futuros derivados de la inversién, que para el caso de instrumentos
de patrimonio se calculardn, bien mediante la estimacion de los que se espera recibir como
consecuencia del reparto de dividendos realizado por la empresa participada y de la enajenacion o
baja en cuentas de la inversion en la misma, bien mediante la estimacién de su participacion en los
flujos de efectivo que se espera sean generados por la empresa participada, procedentes tanto de
sus actividades ordinarias como de su enajenacion o baja en cuentas.
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Salvo mejor evidencia del importe recuperable de las inversiones en instrumentos de patrimonio, la
estimacion de la pérdida por deterioro de esta clase de activos se calculara en funcion del patrimonio
neto de la entidad participada y de las plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracion,
netas del efecto impositivo. En la determinacién de ese valor, y siempre que la empresa participada
haya invertido a su vez en otra, debera tenerse en cuenta el patrimonio neto incluido en las cuentas
anuales consolidadas elaboradas aplicando los criterios del Cédigo de Comercio y sus normas de
desarrollo.

Cuando la empresa participada tuviere su domicilio fuera del territorio espafiol, el patrimonio neto a
tomar en consideracion vendra expresado en las normas contenidas en la presente disposicion. No
obstante, si mediaran altas tasas de inflacion, los valores a considerar seran los resultantes de los
estados financieros ajustados en el sentido expuesto en la norma relativa a moneda extranjera.

Con caracter general, el método indirecto de estimacion a partir del patrimonio neto se podra utilizar
en aquellos casos en que puede servir para demostrar un valor recuperable minimo sin la necesidad
de realizar un analisis mas complejo cuando de aquel se deduce que no hay deterioro.

El reconocimiento de las correcciones valorativas por deterioro de valor y, en su caso, su reversion,
se registraran como un gasto o un ingreso, respectivamente, en la cuenta de pérdidas y ganancias.
La reversion del deterioro tendra como limite el valor en libros de la inversién que estaria reconocida
en la fecha de reversién si no se hubiese registrado el deterioro del valor.

No obstante, en el caso de que se hubiera producido una inversion en la empresa, previa a su
calificacion como empresa del grupo, multigrupo o asociada, y con anterioridad a esa calificacion,
se hubieran realizado ajustes valorativos imputados directamente al patrimonio neto derivados de
tal inversion, dichos ajustes se mantendran tras la calificacién hasta la enajenacion o baja de la
inversién, momento en el que se registraran en la cuenta de pérdidas y ganancias, o hasta que se
produzcan las siguientes circunstancias:

a) En el caso de ajustes valorativos previos por aumentos de valor, las correcciones valorativas
por deterioro se registraran contra la partida del patrimonio neto que recoja los ajustes
valorativos previamente practicados hasta el importe de los mismos, y el exceso, en su caso,
se registrara en la cuenta de pérdidas y ganancias. La correccion valorativa por deterioro
imputada directamente en el patrimonio neto no revertira.

b)  En el caso de ajustes valorativos previos por reducciones de valor, cuando posteriormente el
importe recuperable sea superior al valor contable de las inversiones, este Ultimo se
incrementara, hasta el limite de la indicada reduccién de valor, contra la partida que haya
recogido los ajustes valorativos previos y a partir de ese momento el nuevo importe surgido
se considerara coste de la inversion. Sin embargo, cuando exista una evidencia objetiva de
deterioro en el valor de la inversion, las pérdidas acumuladas directamente en el patrimonio
neto se reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias.

b) Pasivos financieros

Los pasivos financieros, a efectos de su valoracion, se incluirdn en alguna de las siguientes
categorias:

i) Pasivos financieros a coste amortizado

Con carécter general, se incluyen en esta categoria los débitos por operaciones comerciales y los
débitos por operaciones no comerciales:

a) Débitos por operaciones comerciales: son aquellos pasivos financieros que se originan en la
compra de bienes y servicios por operaciones de trafico de la empresa con pago aplazado, y

b)  Débitos por operaciones no comerciales: son aquellos pasivos financieros que, no siendo

instrumentos derivados, no tienen origen comercial, sino que proceden de operaciones de
préstamo o crédito recibidos por la empresa.
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Los préstamos participativos que tengan las caracteristicas de un préstamo ordinario o comun
también se incluiran en esta categoria sin perjuicio de que la operacién se acuerde a un tipo de
interés cero o por debajo de mercado.

Valoracion inicial

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
que, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un afio y que
no tengan un tipo de interés contractual, asi como los desembolsos exigidos por terceros sobre
participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se podran valorar por su valor
nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Valoracion posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran por su coste amortizado. Los
intereses devengados se contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un afio que, de acuerdo con lo dispuesto en
el apartado anterior, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuaran valordndose por dicho

importe.

ii) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

En esta categoria se incluiran los pasivos financieros que cumplan alguna de las siguientes
condiciones:

a) Son pasivos que se mantienen para negociar. Se considera que un pasivo financiero se posee
para negociar cuando:

- Se emita o asuma principalmente con el propésito de readquirirlo en el corto plazo (por
ejemplo, obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la empresa pueda
comprar en el corto plazo en funcién de los cambios de valor).

- Sea una obligacion que un vendedor en corto tiene de entregar activos financieros que le
han sido prestados (es decir, una empresa que vende activos financieros que habia recibido
en préstamo y que todavia no posee).

- Forme parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o

- Sea un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

b) Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado por la entidad para
contabilizarlo al valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias. Esta
designacion, que serd irrevocable, s6lo se podra realizar si resulta en una informaciéon mas
relevante, debido a que:

- Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetria contable» con
otros instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias; o
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- Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros se gestione y su
rendimiento se evalle sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una estrategia
de gestion del riesgo o de inversion documentada y se facilite informacién del grupo también
sobre la base del valor razonable al personal clave de la direccién, segun se define en la
norma 152 de elaboracion de las cuentas anuales.

c) Opcionalmente y de forma irrevocable, se podran incluir en su integridad en esta categoria los
pasivos financieros hibridos regulados en el apartado 5.1, siempre que se cumplan los
requisitos alli establecidos.

Valoracion inicial y posterior

Los pasivos financieros incluidos en esta categoria se valoraran inicialmente por su valor razonable,
gue, salvo evidencia en contrario, sera el precio de la transaccién, que equivaldra al valor razonable
de la contraprestacion recibida. Los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles se
reconoceran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.

Después del reconocimiento inicial la empresa valorara los pasivos financieros comprendidos en
esta categoria a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de los bonos convertibles, la Sociedad determina el valor razonable del componente de
pasivo aplicando el tipo de interés para bonos no convertibles similares. Este importe se contabiliza
como un pasivo sobre la base del coste amortizado hasta su liquidacion en el momento de su
conversién o vencimiento. El resto de los ingresos obtenidos se asigna a la opcién de conversion
gue se reconoce en el patrimonio neto.

En el caso de producirse renegociacion de deudas existentes, se considera que no existen
modificaciones sustanciales del pasivo financiero cuando el prestamista del nuevo préstamo es el
mismo que el que otorgo el préstamo inicial y el valor actual de los flujos de efectivo, incluyendo las
comisiones netas, no difiere en mas de un 10% del valor actual de los flujos de efectivo pendientes
de pagar del pasivo original calculado bajo ese mismo método.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre si y, consecuentemente, se presentan en el balance de situacion por su
importe neto - los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente
0 por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacion y se tiene la
intencién de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de
forma simultanea y en los que una de las partes contratantes sea una entidad financiera.

Adicionalmente, se compensaran los saldos de las operaciones pendientes de liquidar con un
mismo sistema o camara de compensacion y liquidacién de una bolsa o un mercado activo, siempre
gue concurran en el mismo momento y estén nominados en idéntica moneda.

Inmovilizado material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se le dara
un uso continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere por un arrendamiento
financiero. Se valora a su coste de adquisicion menos su correspondiente amortizacion acumulada
y, en su caso, menos cualquier pérdida por deterioro que resulte de comparar el valor neto de cada
elemento con su correspondiente importe recuperable.

En el caso de los activos adjudicados, el coste de adquisicion corresponde al importe neto de los
activos financieros entregados a cambio de su adjudicacion.

Las amortizaciones se calculan sistematicamente segun el método lineal, aplicando los afios de
vida atil estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisicion de los activos menos
su valor residual. En el caso de los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras
construcciones, se entiende que tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de
amortizacion.
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Las dotaciones anuales en concepto de amortizacion del activo material se registran con cargo en
la cuenta de pérdidas y ganancias y se calculan en funcién de los siguientes afios de vida util
estimada, como promedio, de los diferentes grupos de elementos:

Porcentaje Anual

Construcciones 4%
Mobiliario 10%
Equipos procesos informacién 25%
Elementos de transporte 16%

En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos, de
gue el valor neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente importe
recuperable. En dicho caso, la Sociedad reduce el valor en libros del correspondiente elemento
hasta su importe recuperable y ajusta los cargos futuros en concepto de amortizacion en proporcion
a su valor en libros ajustado y a su nueva vida util remanente, en el caso de ser necesaria una
reestimacion de la misma.

Por otra parte, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un elemento, la Sociedad
registra la reversién de la pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta los
cargos futuros en concepto de su amortizacion. La reversion de la pérdida por deterioro de un
elemento en ningln caso puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de aquél
gue tendria si no se hubieran reconocido pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad, al menos al final de cada ejercicio, procede a revisar la vida Gtil estimada de los
elementos del activo material de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos en
las mismas que, en el caso de producirse, se ajustan mediante la correspondiente correccion del
registro en la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotacion a su amortizacion
en virtud de la nueva vida 0til estimada.

Los gastos de conservacion y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se registran
en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

e) Activo intangible

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos), aunque
sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o que han sido
desarrollados por la Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo
coste puede estimarse de manera fiable y de los que la Sociedad estima probable obtener
beneficios econdmicos en el futuro.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste de adquisicion o produccion vy,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segin proceda, su correspondiente amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro que hayan experimentado.

En cualquier caso, la Sociedad registra contablemente cualquier pérdida que haya podido
producirse en el valor registrado de estos activos con origen en su deterioro con contrapartida en la
cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por deterioro
de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en
ejercicios anteriores son similares a los del activo material.

f) Adquisicion y cesién temporal de activos

Las compras (ventas) de instrumentos financieros con el compromiso de su retrocesion no opcional
a un precio determinado (también denominados “repos”) se registran en el balance de situacion
como una financiacién concedida (recibida) en funcién de la naturaleza del correspondiente deudor
(acreedor) en los epigrafes “Crédito a Intermediarios financieros o particulares” (“Deudas con
Intermediarios financieros o particulares”).
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Las diferencias entre los precios de compra y venta se registran como intereses financieros durante
la vida del contrato.

Contabilizacién de las operaciones de arrendamiento
Arrendamientos operativos

En las operaciones de arrendamiento operativo, la propiedad del bien arrendado, y sustancialmente
todos los riesgos y ventajas que recaen sobre el bien, permanecen en el arrendador.

Cuando la Sociedad actiia como arrendatario, los gastos del arrendamiento se cargan en la cuenta
de pérdidas y ganancias, en el capitulo “Gastos generales”.

Fianzas entregadas y recibidas

Las fianzas entregadas como consecuencia de los contratos de arrendamiento se valoran por el
importe entregado al no ser significativa la diferencia entre el importe entregado y el valor razonable.

Activos fiscales

El capitulo “Activos fiscales” del balance de situacion incluye el importe de todos los activos de
naturaleza fiscal, diferenciandose, en su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar por
impuestos en los préximos doce meses) y “Diferidos” (importes de los impuestos a recuperar en
ejercicios futuros, incluidos los derivados de bases imponibles negativas o de créditos por
deducciones o bhonificaciones fiscales pendientes de compensar).

Provisiones

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que
estan claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de cancelacion, a cuyo
vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios
economicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia estd condicionada a que ocurra, 0 no, uno 0 mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya cancelacion
no es probable que origine una disminucién de recursos que incorporen beneficios econémicos o
cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima
gue la probabilidad de que se tenga que atender la obligacién es mayor que de lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se
informa sobre ellos en la memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacion disponible sobre
las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasion de cada
cierre contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron
originalmente reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejan de existir o disminuyen.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:
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i) Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se
reconocen contablemente en los capitulos “Intereses y rendimientos asimilados” e “Intereses y
cargas asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo
de devengo, por aplicacién del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras
sociedades se reconocen como ingreso en el capitulo “Rendimientos de instrumentos de capital”
de la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la
Sociedad. Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a
la fecha de adquisicion, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, cancelandose el
activo correspondiente cuando se cobre.

ii) Comisiones, honorarios y conceptos asimilados

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

- Los que tienen su origen en transacciones o servicios que se prolongan a lo largo del tiempo,
durante la vida de tales transacciones o servicios.

Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la actividad gestién y
administracion de IIC, asi como los procedentes de la actividad de gestién de carteras y de
asesoramiento financiero se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones recibidas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 20).

Algunas de las comisiones procedentes de la gestion y administracion de patrimonios y del
asesoramiento financiero son variables, en la medida que el importe devengado depende del
rendimiento de la inversion gestionada. En estos casos, la Sociedad revisa y si es preciso
modifica los ingresos reconocidos por dichas comisiones cuando en un momento posterior al
reconocimiento exista la posibilidad de retrocesion, si el rendimiento en ese periodo posterior se
reduce.

Los gastos derivados de la actividad de comercializacion de patrimonios desarrollada por
terceros se incluyen en el epigrafe “Comisiones pagadas” de la cuenta de pérdidas y ganancias
adjunta (véase Nota 21).

- Los que responden a un acto singular, cuando se produce el acto que los origina.
Dentro de este tipo de ingresos por comisiones, los procedentes de la suscripcién y reembolso
de participaciones en IIC se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones recibidas” de la cuenta
de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota 20).

- Cuando no esta determinado el periodo de tiempo de prestacion del servicio y el importe es una
cantidad fija, se estimara dicho periodo de una manera razonable y coherente.

iii) Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros se incluyen en el
epigrafe “Otras cuentas de orden” del balance de situacidn. Las comisiones generadas por esta
actividad se incluyen en el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y
ganancias. En la Nota 17 se facilita informacién sobre los patrimonios de terceros gestionados por
la Sociedad.
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m) Impuesto sobre Beneficios

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios se calcula mediante la suma del gasto o ingreso
por el impuesto corriente mas la parte correspondiente al gasto o ingreso por impuesto diferido.

El impuesto corriente es la cantidad que resulta de la aplicacién del tipo de gravamen sobre la base
imponible del ejercicio. Las deducciones y otras ventajas fiscales en la cuota del impuesto, excluidas
las retenciones y pagos a cuenta, asi como las pérdidas fiscales compensables de ejercicios
anteriores y aplicadas efectivamente en el gjercicio, daran lugar a un menor importe del impuesto
corriente.

Por su parte, el gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacién de los activos por impuesto diferido por diferencias temporarias deducibles, por el
derecho a compensar pérdidas fiscales en ejercicios posteriores y por deducciones y otras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar y pasivos por impuesto diferido por diferencias
temporarias imponibles.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran segun los tipos de gravamen esperados en
el momento de su reversion.

Se reconocen pasivos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias imponibles,
excepto aquellas derivadas del reconocimiento inicial de fondos de comercio o de otros activos y
pasivos en una operacién que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una
combinacion de negocio.

De acuerdo con el principio de prudencia, sélo se reconocen los activos por impuesto diferido en la
medida en que se estima probable la obtencién de ganancias futuras que permitan su aplicacion.
Sin perjuicio de lo anterior, no se reconocen los activos por impuesto diferido correspondientes a
diferencias temporarias deducibles derivadas del reconocimiento inicial de activos y pasivos en una
operacion que no afecta ni al resultado fiscal ni al resultado contable y no es una combinacién de
negocios.

Tanto el gasto o el ingreso por impuesto corriente como diferido se inscriben en la cuenta de
pérdidas y ganancias. No obstante, los activos y pasivos por impuesto corriente y diferido que se
relacionan con una transaccion o suceso reconocido directamente en una partida de patrimonio
neto se reconocen con cargo o abono a dicha partida.

En cada cierre contable se revisan los impuestos diferidos registrados con objeto de comprobar que
se mantienen vigentes, efectuandose las oportunas correcciones a los mismos. Asimismo, se
evallan los activos por impuesto diferido reconocidos y aquéllos no registrados anteriormente,
dandose de baja aquellos activos reconocidos si ya no resulta probable su recuperacion, o
registrandose cualquier activo de esta naturaleza no reconocido anteriormente, en la medida en
gue pase a ser probable su recuperacion con beneficios fiscales futuros.

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”.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los
tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo.
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Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo
“Diferencias de cambio (neto)” de la cuenta de pérdidas y ganancias, a excepcioén de las diferencias
de cambio producidas, en su caso, en instrumentos financieros clasificados a su valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias, que se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin
diferenciarlas del resto de variaciones que pueda sufrir su valor razonable y las diferencias de
cambio producidas en instrumentos clasificados como activos financieros disponibles para la venta,
gue se reconoceran en patrimonio neto.

0) Transacciones con vinculadas

Con caracter general, las operaciones entre empresas del grupo se contabilizan en el momento
inicial por su valor razonable. En su caso, si el precio acordado difiere de su valor razonable, la
diferencia se registra atendiendo a la realidad econémica de la operacion. La valoracion posterior
se realiza conforme con lo previsto en las correspondientes normas.

No obstante, lo anterior, en las operaciones de fusion, escisién o aportaciéon no dineraria de un
negocio los elementos constitutivos del negocio adquirido se valoran por el importe que corresponde
a los mismos, una vez realizada la operacion, en las cuentas anuales consolidadas del grupo o
subgrupo.

Cuando no intervenga la empresa dominante, del grupo o subgrupo, y su dependiente, las cuentas
anuales a considerar a estos efectos seran las del grupo o subgrupo mayor en el que se integren
los elementos patrimoniales cuya sociedad dominante sea espafiola.

En estos casos la diferencia que se pudiera poner de manifiesto entre el valor neto de los activos y
pasivos de la sociedad adquirida, ajustado por el saldo de las agrupaciones de subvenciones,
donaciones y legados recibidos y ajustes por cambios de valor, y cualquier importe del capital y
prima de emision, en su caso, emitido por la sociedad absorbente se registra en reservas.

p) Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios
En la Nota 14 se facilita el detalle de los vencimientos de las partidas que integran los saldos de

varios epigrafes de los balances de situacién, asi como los tipos de interés medios al cierre del
ejercicio 2021.

3. Distribucion de los resultados de la Sociedad

La propuesta de distribucion de resultados del ejercicio 2021 y 2020 que los Administradores someten
a la aprobacion de la Junta General de Decisiones del Accionista Unico es la siguiente:

2021 2020

Base de reparto

Pérdidas y ganancias (beneficio o pérdida) 1.086.171,80 1.239.682,08

Total 1.086.171,80 1.239.682,08
Aplicacion

Reservas voluntarias 455.171,80 84.508,04

A Reserva legal 45.174,04

Dividendo 631.000,00 1.110.000,00

Total 1.086.171,80 1.239.682,08

Con fecha 20 de enero de 2022, el Accionista Unico de la Sociedad, aprobé la distribucion de un
dividendo a cuenta por importe de 631.000 euros con cargo a resultados del ejercicio 2021. A cierre
del ejercicio 2021 se encontraba pendiente de pago (nota 9).
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A continuacion, se incluye un cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio suficiente durante
el periodo que permitia la distribucion del dividendo a cuenta con efectos en el ejercicio 2021

Limitacién importe del dividendo

Resultado del ejercicio Neto 2021 1.086.171,80
A afadir

* Reservas 161.162,73
A deducir

* Perdidas ejercicios anteriores 0,00

* Dotacion a reservas obligatorias 0,00
Limite dividendo a cuenta 1.247.334,53
Dividendo a cuenta acordado 631.000,00

Con fecha 20 de enero de 2021, el Accionista Unico de la Sociedad, aprobé la distribucion de un
dividendo a cuenta por importe de 1.110.000 euros con cargo a resultados del ejercicio 2020. A cierre
del ejercicio 2020 se encontraba pendiente de pago. En las cuentas anuales de 2020 se present6 el
cuadro demostrativo de la existencia de un beneficio suficiente.

4. Partes Vinculadas

a) Saldos y Operaciones con Partes Vinculadas:

Durante el ejercicio se han realizado operaciones con las siguientes partes vinculadas:

Sociedad Tipo de vinculacion
Altex Partners, S.L. Entidad dominante
Minope, S.L. Consejero
Enrique Bailly-Bailliére Consejero
Altex Yield 1, S.L. Accionista
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El detalle de las operaciones con partes vinculadas de los ejercicios 2021 y 2020 es el siguiente:

2021 Ingreso/(gasto)

Concepto Servicios recibidos  Servicios prestados
Entidad dominante - 204,28
Otras partes vinculadas (407.047,39) 1.069,76
Total (407.047,39) 1.274,04

2020 Ingreso/(gasto)

Concepto Servicios recibidos  Servicios prestados
Entidad dominante (12.364,92) -
Otras partes vinculadas (427.700,83) 5.573,39
Total (440.065,75) 5.573,39

La politica de precios seguida en la totalidad de transacciones realizadas durante el ejercicio
obedece a la aplicacion del valor normal de mercado, de acuerdo con el articulo 16 de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades.

El detalle de los saldos de balance con partes vinculadas es el siguiente al 31 de diciembre de 2021
y 2020:

Saldos al 31.12.2021 Activo/(pasivo)

Saldos deudores Saldos acreedores
Deudas con
Concepto Créditos Administradores
Entidad dominante 7.933,45 (11,19)
Otras partes vinculadas 16,94 (278.618,32)
Total 7.950,39 (278.629,51)

Saldos al 31.12.2020 Activo/(pasivo)

Saldos deudores Saldos acreedores
Deudas con
Concepto Créditos Administradores
Entidad dominante 20.000,00 (13.079,19)
Otras partes vinculadas 1.741,63 (243.132,83)
Total 21.741,63 (256.212,02)
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b) Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion de la Sociedad y a la Alta
Direccidén y otra informacion

Las retribuciones percibidas durante los ejercicios 2021 y 2020 por los miembros del Consejo de
Administracién (que coinciden con la Alta Direccién de la Sociedad), clasificadas por conceptos,
han sido las siguientes:

2021 2020

Concepto Retribuciones Dietas Retribuciones Dietas

Consejo de administracion 24.000,00 90.000,00 24.000,00 90.000,00

El importe de las retribuciones del Consejo de Administracion durante los ejercicios 2021 y 2020
corresponde a remuneraciones como empleados de la Sociedad, asi como a importes facturados
por la sociedad Minope, S.L. presente en el Consejo de Administracién de la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, no existian obligaciones contraidas en materia de pensiones ni
seguros de vida y responsabilidad civil respecto a los miembros del Consejo de Administracion de
la Sociedad, ni se les habian concedido anticipos ni créditos de ninguna clase.

Durante el ejercicio 2021 y 2020 no se habia devengado importe alguno en concepto de
compromisos por pensiones y obligaciones similares mantenidos por la Sociedad con los miembros
de la Alta Direccion de la Sociedad.

De conformidad con lo establecido en los articulos 229 y 230 de la Ley de Sociedades de Capital,
los miembros del Consejo de Administracion manifiestan que no poseen participaciones ni ejercen
cargos o funciones ni realizan actividades, por cuenta propia o ajena en el capital de sociedades
con el mismo, analogo o complementario género de actividad al que constituye el objeto social de
la Sociedad.

5. Crédito aintermediarios financieros o particulares

La composicion de los saldos de este epigrafe del activo del balance, atendiendo a la clasificacion,
naturaleza y moneda de las operaciones se indica a continuacion:

Euros
2021 2020

Clasificacién:
Créditos a intermediarios financieros o 1.937.916,99 2.113.332,78
particulares

1.937.916,99 2.113.332,78
Naturaleza:
Depésitos a la vista 738.831,69 521.445,26
Deudores por comisiones pendientes 1.199.085,30 1.591.887,52

1.937.916,99 2.113.332,78
Moneda:
Euro 1.937.916,99 2.113.332,78

1.937.916,99 2.113.332,78
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Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la cuenta “Deudores por comisiones pendientes” incluye las
comisiones pendientes de cobro por la actividad de gestién de patrimonios y asesoramiento, en virtud
de los acuerdos firmados (véase Nota 20).

En la Nota 14 se facilita el detalle de los vencimientos y de los tipos de interés medios de las partidas
gue integran los saldos de este epigrafe de los balances de situacion, sin considerar los ajustes por
valoracion.

En los ejercicios 2021 y 2020 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a los
saldos de este epigrafe.

Acciones y participaciones

a) Desglose

La composicién de los saldos de este epigrafe el activo del balance al 31 de diciembre de 2021 y
2020, atendiendo a la clasificacion y naturaleza de las operaciones, se indica a continuacion:

Euros
2021 2020

Clasificacion:
Acciones y participaciones 187.659,85 166.554,95

187.659,85 166.554,95
Naturaleza:
Acciones y participaciones en cartera interior 187.659,85 166.554,95

187.659,85 166.554,95

b) Adquisiciones y enajenaciones

El movimiento que se ha producido en los ejercicios 2021 y 2020 en estos epigrafes del balance se
indica a continuacion:

Euros
2021 2020
Saldos al inicio del gjercicio 166.554,95 125.900,58
Adquisiciones - -
Reembolsos - -
Baja - (200,00)
Variaciones del valor razonable 21.104,90 40.854,37
Saldos al cierre del ejercicio 187.659,85 166.554,95

En el ejercicio 2013 la Sociedad se adhiri6 al Fondo General de Garantia de Inversiones,
suscribiendo y desembolsando integramente una participacion en la Gestora del Fondo General de
Garantia de Inversiones, S.A. por importe de 604 euros, como requisito para la gestién discrecional
e individualizada de carteras (véase Nota l1.a). Durante los ejercicios 2021 y 2020 no se ha
desembolsado ninguna cantidad por este concepto.
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Activo material

Los movimientos habidos durante los ejercicios 2021 y 2020 en este epigrafe han sido los siguientes:

Euros
31.12.2020 Altas Bajas 31.12.2021

Coste

Construcciones -- 171.548,03 -- 171.548,03
Mobiliario -- 573,73 -- 573,73
Equipos proceso informacion 8.474,43 6.975,33 - 15.449,76
Elementos transporte 35.285,57 -- -- 35.285,57
Otro inmovilizado material - 7.000,00 - 7.000,00
Amortizacién acumulada

Construcciones - (8.488,28) - (8.488,28)
Mobiliario - (13,36) - (13,36)
Equipos proceso informacion (718,89) (1.435,82) -- (2.154,71)
Elementos transporte (1.407,04) (5.645,69) -- (7.052,73)
Otro inmovilizado material - - - -
Total 41.634,07 212.148,01

Euros
31.12.2019 Altas Bajas 31.12.2020

Coste

Equipos proceso informacion 1.526,83 6.948,05 - 8.474,43
Elementos transporte -- 35.285,57 -- 35.285,57
Amortizacion acumulada

Equipos proceso informacion (38,22) (680,67) - (718,89)
Elementos transporte -- (1.407,04) -- (1.407,04)
Total 1.488,61 41.634,52

No hay elementos totalmente amortizados al 31 de diciembre de 2021 ni al 31 de diciembre de 2020.

Los Administradores estiman que el valor razonable del Inmovilizado material de uso propio no difiere
de forma significativa de su valor en libros.

La Sociedad tiene contratada una pdéliza de seguro para cubrir los riesgos a que estan sujetos los
bienes de inmovilizado material. La cobertura de estas pélizas se considera suficiente.
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8. Activos intangibles
Los movimientos habidos durante los ejercicios 2021 y 2020 en este epigrafe han sido los siguientes:
Euros
31.12.2020 Altas Bajas 31.12.2021
Coste
Aplicaciones informaticas 19.293,93 61.596,80 -- 80.890,73
Amortizaciéon acumulada
Aplicaciones informéaticas (7.833,93) (4.949,87) -1 (12.783,80)
Total 11.460,00 68.106,93
Euros
31.12.2019 Altas Bajas 31.12.2020

Coste
Aplicaciones informaticas 7.833,93 11.460,45 -- 19.294,38
Amortizacion acumulada
Aplicaciones informéaticas (7.833,93) - - (7.833,93)
Total - 11.460,45

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el valor de los elementos del inmovilizado intangible que se

encuentran en uso Yy totalmente amortizados asciende a un importe de 68.106,93 euros (11.460,45

euros en 2020).

9. Otros activos y pasivos

La composicion de los saldos de estos capitulos de los balances de situacion al 31 de diciembre de

2021 y 2020 es la siguiente:

Euros
2021 2020
Activo Pasivo Activo Pasivo
Dividendo a cuenta (nota 3) - (631.000,00) - | (810.000,00)
Fianzas 19.840,00 - 11.200,00 -
Anticipos de remuneraciones 459,90 (3.642,69) 658,38 (3.513,26)
Otras periodificaciones 23.490,61 - 34.415,04 -
Total 43.790,51 634.642,69 46.273,42 | (813.513,26)

El epigrafe “Fianzas” contiene los importes depositados por el alquiler de la oficina que constituye la
sede social de la Sociedad (véanse Notas 1.ay 22).

24



10.

Altex Asset Management SGIIC, S.A.U.

Memoria del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre 2021

Deudas con intermediarios financieros o particulares

11.

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se indica a continuacion:

Euros
2021 2020
Naturaleza:
Comisiones a pagar 381.393,08 393.197,49
381.393,08 393.197,49
Moneda:
Euro 381.393,08 393.197,49

La cuenta “Comisiones a pagar” incluye el importe pendiente de pago por el servicio de captacion y
aproximacion de clientes realizada por otras entidades.

En la Nota 14 se facilita el detalle de los vencimientos y tipo de interés medio del saldo que integra
este epigrafe.

En relacion con la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre,
por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, se
incluye a continuacion un detalle con el periodo medio de pago a proveedores, ratio de las operaciones
pagadas, ratio de las operaciones pendientes de pago, el total de pagos realizados y el total de pagos
pendientes:

2021 2020
Dias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 3,98 8,32
Ratio de operaciones pagadas 5,28 5,31
1Ratio de operaciones pendientes de 0,57 12,99
pago
Importe (euros) Importe (euros)
Total pagos realizados 765.405 455.513
Total pagos pendientes 290.974 293.839

El plazo maximo legal de pago aplicable a la Sociedad segun la Ley 15/2015 que modifica la Ley
3/2004, de 29 de diciembre, y la Ley 11/2013 de 26 de julio, por la que se establecen medidas de lucha
contra la morosidad en las operaciones comerciales, es de 60 dias.

Capital escriturado

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el capital social de la Sociedad estaba constituido por 89.500
acciones de 5,59 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Accionista Unico de la Sociedad es Altex Partners, S.L.
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12. Reservas

13.

La composicién del saldo de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, se muestra a
continuacion:

Euros
2021 2020
Reservas:
Reserva legal 100.061,00 | 54.886,96
Otras reservas 61.101,73 | 129.017,49
161.162,73 | 183.904,45

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el
ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que ésta alcance, al
menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el
patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se
destinara a la compensacion de dichas pérdidas y destinandose el 10% del beneficio restante a dotar
la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del
capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no
supere el 20% del capital social, esta reserva solo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y
siempre gque no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

A cierre del ejercicio 2020 la reserva legal no se encontraba completamente constituida. No obstante,
al cierre del ejercicio 2021, la reserva legal ha quedado completamente constituida.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones
especificas en cuanto a su disponibilidad.

Dividendos

Durante los ultimos 5 ejercicios la Sociedad ha distribuido a su Accionista Unico dividendos por un
importe 2.110.562,87 euros (1.479.562,87 euros en 2020).

Situacién fiscal

El detalle de este epigrafe es el siguiente:

Descripcion - 2021 - - 2020 -
Activo Pasivo Activo Pasivo
Hacienda publica por IVA - (28.990,90) - (50.187,14)
Hacienda publica por IRPF - (72.532,52) - (56.841,76)
Seguridad Social - (13.178,88) - (7.470,94)
Hacienda Publica, acreedora impuesto s/sociedades - (362.867,66) - (413.891,05)
Otros conceptos fiscales 160.622,97 - 16.891,59 -
Total 160.622,97 (477.569,96) 16.891,59 (528.390,89)
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Segun establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcién de cuatro afios. Al cierre del ejercicio 2021 la
Sociedad tiene abiertos a inspeccion los ejercicios 2016 y siguientes respecto de los principales
impuestos que le son de aplicacién. Los Administradores de la Sociedad consideran que se han
practicado adecuadamente las liquidaciones de los mencionados impuestos, por lo que, alin en caso
de que surgieran discrepancias en la interpretacién normativa vigente por el tratamiento fiscal
otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no
afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

La conciliacion del resultado contable antes de impuestos correspondiente a los ejercicios 2021y 2020
con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades, es la siguiente:

2021
Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Resultado del ejercicio 1.086.171,80
Aumentos Disminuciones
Impuesto sobre Sociedades 362.867,66 -
Diferencias permanentes - -
Diferencias temporarias 2.431,17 -
Compensacién de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Base imponible (resultado fiscal) 1.451.470,63
Cuota integra (25% sobre la base imponible) 362.867,66
Cuota liquida 362.867,66
2020
Cuenta de Pérdidas y Ganancias
Resultado del ejercicio 1.239.682,08
Aumentos Disminuciones
Impuesto sobre Sociedades 414.054 -
Diferencias temporarias 1.827,95 -
Compensacién de bases imponibles negativas de ejercicios anteriores - -
Base imponible (resultado fiscal) 1.655.564,18
Cuota integra (25% sobre la base imponible) 413.891,05
Cuota liquida 413.891,05

La Sociedad en el gjercicio 2019 compensé bases imponibles negativas del ejercicio 2014 por 9.407,76
euros. No hay bases imponibles negativas pendientes de aplicacion en el ejercicio 2021.
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14. Plazos residuales de las operaciones y tipos de interés medios

Seguidamente se presenta el desglose, por vencimientos, asi como el tipo de interés al cierre del
ejercicio, de los saldos de determinados epigrafes de instrumentos financieros del balance al 31 de
diciembre de 2021 y 2020, sin incluir intereses devengados:

En euros

31 de diciembre de
2021

A la vista

Entre 1y

3 meses

Total

Activos
financieros:

Créditos a
intermediarios
financieros:

Créditos a
particulares

Pasivos
financieros:

Deudas con
intermediarios
financieros:

738.831,69

1.199.085,30

(381.393,08)

738.831,69

1.199.085,30

(381.393,08)

En euros

31 de diciembre de
2020

A la vista

Entrely

3 meses

Total

Activos
financieros:

Créditos a
intermediarios
financieros:

Créditos a
particulares

Pasivos
financieros:

Deudas con
intermediarios
financieros:

521.445,26

1.591.887,52

(393.197,49)

521.445,26

1.591.887,52

(393.197,49)
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15. Gestion del riesgo

a. Riesgo de crédito

El riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con una de sus
obligaciones contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.

El siguiente detalle muestra la exposicién total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios 2021 y
2020:

2021 2020
Créditos a intermediarios financieros o particulares 1.937.916,99 2.113.332,78
Otros activos 43.790,51 46.273,42
Acciones y participaciones 187.659,85 166.554,95
Exposicion méaxima 2.169.367,35 2.326.161,15

Estos riesgos, a efectos de distribucién geografica, se encuentran localizados en Espafia, Irlanda y
Luxemburgo.

La contraparte de estos activos es, fundamentalmente, fianzas constituidas, entidades de crédito y las
instituciones de inversion colectiva gestionadas por la Sociedad.

b. Riesgo de mercado

Son los que surgen por la exposicién del valor de las posiciones mantenidas en instrumentos
financieros, a variaciones en las condiciones de mercado.

El ambito de actuacion de la Sociedad para la medicion de los riesgos de mercado alcanza a todas
aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades estan sujetas a los riesgos de
mercado y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta variable son gestionados
y controlados por el Departamento de Riesgos.

b.1 Riesgo de interés

Surge como consecuencia de cambios en los tipos de interés de mercado que afectan al valor
de los instrumentos financieros.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por el Departamento de Riesgos,
teniendo como objetivo limitar al maximo los riesgos de tipo de interés a los que esta sometida
la Sociedad.

La Sociedad realiza la mayor parte de las inversiones referenciadas a los tipos de interés de
mercado, o a tipo fijo, pero con vencimiento a corto plazo; asimismo, los acreedores son a
corto plazo, con lo cual ante variaciones de los tipos de interés del mercado, pueden existir
pequefios desfases en las fechas de vencimiento y de revision de los tipos de interés que se
producen entre las distintas partidas del balance, pero nunca de manera significativa.

b.2  Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean
consecuencia del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por los factores
especificos que afectan al propio instrumento o a su emisor, o por factores que afecten a
todos los instrumentos similares negociados en el mercado. Teniendo en cuenta las
posiciones mantenidas por la Sociedad, los Administradores consideran que la exposicion de
la misma a este riesgo no es relevante en relacion al patrimonio
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b.3  Riesgo de tipo de cambio

Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

c. Riesqgo de liquidez

16.

Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con las obligaciones asociadas a los pasivos financieros.
Como se indica en la Nota 16, la Sociedad debe destinar al menos el 60% de los recursos propios a
inversiones en valores admitidos a negociaciéon en mercados que cumplan determinados requisitos.

La Sociedad mantiene su efectivo a la vista y a plazo que se pueden cancelar en cualquier momento.

Riesgo operacional

Este riesgo refleja la posible pérdida resultante de deficiencias o fallos en los procesos internos,
recursos humanos o sistemas, o bien el derivado de situaciones externas. Se trata de sucesos que
tienen una causa originaria puramente operativa, lo que lo diferencia del resto de riesgos, y que podrian
generar quebrantos para la Sociedad.

La politica de gestién de riesgo operativo de la Sociedad se basa en identificar y eliminar focos de
riesgo. Adicionalmente, las entidades depositarias realizan labores de supervisién de la operativa de
la Sociedad.

Riesgos relativos a la gestiéon de carteras

La gestion de los riesgos que lleva a cabo la Sociedad en relacion con las carteras gestionadas esta
dirigida a la deteccién y valoracion de riesgos asociadas a las mismas. Ademds, se evalla la
adecuacion de la cartera al perfil de riesgo definido en el test de idoneidad realizado a cada cliente. Se
evallan riesgos tales como riesgo de clase de valor, de concentracion, riesgo divisa, riesgo politico,
etc.

Gestion de capital

De acuerdo con el articulo 100.1 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y modificado por el Real
Decreto 85/2015, de 13 de febrero, los recursos propios de las Sociedades Gestoras de Instituciones
de Inversion Colectiva han de ser, como minimo, igual a la mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital social minimo de 125.000 euros integramente desembolsado, incrementado:

o En una proporcion del 0,02 por 100 del valor efectivo del patrimonio de las
instituciones de inversion colectiva y las entidades reguladas en la Ley 25/2005,
de 12 de noviembre, reguladora de las entidades de capital-riesgo y sus
sociedades gestoras, que administren y/o gestionen en la parte que dicho
patrimonio exceda de 250.000.000 de euros, incluidas las carteras cuya gestion
haya delegado, pero no las carteras que estén administrando y/o gestionando por
delegacion. En ningln caso la suma exigible del capital inicial y de la cantidad
adicional debera sobrepasar los 10 millones de euros.

o Enuna proporcién del 0,01 por 100 del patrimonio gestionado de las IIC distintas a
las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009 a fin de
disponer de recursos adicionales para cubrir los posibles riesgos derivados de la
responsabilidad en caso de negligencia profesional de las SGIIC.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deduciran del patrimonio de las instituciones de inversidn colectiva gestionadas,
entidades de capital riesgo gestionadas y carteras de terceros el correspondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones o entidades de capital riesgo que estén a su vez
gestionadas por la Sociedad.
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b) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de personal, los
gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de
explotacion. Dichos gastos podrian minorarse en la cuantia de los gastos que
correspondan a retribuciones variables al personal.

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

El articulo 102 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece que las sociedades gestoras
de institucion colectiva invertiran sus recursos propios minimos activos liquidos o facilmente
convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirdn posiciones especulativas. Entre dichos activos
se podran encontrar valores admitidos a negociacion en alguno de los mercados de los sefialados
en el articulo 30.1.a de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva,
en cuentas a la vista o en depésitos en entidades de crédito y las acciones o participaciones de
IIC, incluidas las que gestionen, siempre que tales IIC cumplan lo previsto en el
articulo 48.1.c) y d), salvo la prohibicion de invertr mas de un 10 por ciento del
patrimonio de la IIC en acciones o participaciones de otras IIC. Los restantes activos se podran
invertir en activos adecuados al cumplimiento del fin social. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la
Sociedad cumplia con este requisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado Reglamento establece que las inversiones de las
sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva en valores emitidos o avalados por una
misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo econémico no podran superar el 25% de
los recursos propios de la gestora. Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad cumple con este
requisito.

El Consejo de Administracién y la Alta Direccion de la Sociedad es informado periddicamente de las

necesidades de recursos, de forma que conozcan:

— Elnivel y la tendencia de los riesgos significativos que puedan afectar a los recursos propios.

— Evaluar la sensibilidad y racionalidad de los supuestos basicos utlizados en los

procedimientos de evaluacién de los recursos propios.

— Determinar si la entidad posee los recursos propios suficientes para cubrir los riesgos

asumidos.

— Considerar futuros requerimientos de recursos propios en funcién del perfil de riesgo y de su

plan estratégico.
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Cuentas de orden

18.

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

Seguidamente se muestra su composicién al 31 de diciembre de 2021 y 2020:

Euros
2021 2020
Patrimonio gestionado en Espafia - -
Patrimonio gestionado en el extranjero 137.207.208,22 100.997.891,97
Resto de patrimonio en gestion discrecional 213.840.562,93 158.894.394,53
de carteras
Total 351.047.771,15 259.892.286,50

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad era gestora de inversiones de:
— Sigma Fund SICAV, S.A.

— Avalon Absolute Return Fund (en liquidacion)

Departamento de Atencién al Cliente

19.

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004 (de 11 de marzo) sobre departamentos y
servicios de atencién al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la
Ley 35/2002 (de 22 de noviembre) de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, la Sociedad ha
creado el Departamento de Atencién al Cliente, y ha establecido un reglamento que regula de forma
sistematica y completa el funcionamiento de dicho Departamento, asegurando el facil acceso por parte
de los clientes al sistema de reclamacion, asi como una agil tramitacion y resolucién de las quejas o
reclamaciones interpuestas por aquéllos.

El Departamento de Atencion al Cliente ha presentado ante el Consejo de Administracion de la
Sociedad con fecha 31 de marzo de 2022 el informe explicativo del desarrollo de su funcién durante el
ejercicio 2021. En dicho informe se indica que no se ha recibido reclamacién o queja alguna de clientes
durante el ejercicio 2021 por lo que no ha sido necesario dictar ningUn tipo de decision, recomendacion
0 sugerencia.

Intereses y cargas asimiladas

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio
por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el método
del tipo de interés efectivo, salvo en el caso de activos cuyo vencimiento es inferior a un afio, con
independencia de que se valoren por su valor razonable. Los intereses se registran por su importe
bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos realizadas en origen.
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20. Comisiones recibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el ejercicio, excepto las que formen
parte integral del tipo de interés efectivo de los instrumentos financieros.

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias es:

Comisiones recibidas con origen en:

Euros

2021 2020

Servicios de asesoramiento

Otras comisiones

Comisiones de gestion de IIC extranjeras

Comisiones de gestion discrecional de carteras

1.653.708,06 | 1.652.530,22
1.166.865,01 | 1.047.716,06
5.530,74 4.215,53
11.554,08 5.816,48

2.837.657,89 | 2.710.278,29

El importe de las comisiones pendientes de cobro de clientes particulares al 31 de diciembre de 2021
y 2020 figura registrado en el epigrafe “Créditos a intermediarios financieros o particulares” por importe
de 1.199.085,30 euros y 1.591.887,52 euros respectivamente (ver nota 5).

21. Gastos de personal

a) Composicién

La composicion de los gastos de personal es la siguiente:

Euros
2021 2020
Sueldos y salarios 312.296,82 184.068,11
Seguridad Social 76.889,72 43.359,66
389.186,54 227.427,77

b) Numero de empleados

El nimero medio de empleados de la Sociedad durante los ejercicios 2021 y 2020 detallado por

categorias profesionales es el siguiente:

2021 2020
Direccion 2 2
Gestion 6 2
Administracion 4 4
Control y riesgos 1 1
Otros 1 -
14 9
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El nimero de empleados de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 distribuido por
categorias profesionales y género, es el siguiente:

2021

2020

Numero de Empleados

Numero de Empleados

Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Direccion 2 - 2 -
Gestion 5 1 2 -
Control y riesgos 1 - 1 -
Otros 1 4 1 3
9 5 6 3

La Sociedad en el curso del ejercicio no ha tenido personal contratado con discapacidad mayor o
igual al treinta y tres por ciento.

22. Gastos generales

a) Desglose del gasto en servicios exteriores

b)

El desglose del saldo de este capitulo de las cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente al
ejercicio 2021 y 2020 es el siguiente:

Euros
2021 2020
Inmuebles e instalaciones 36.907,78 29.478,20
Publicidad y representacion 204,06 166,71
Servicios de profesionales independientes 689.616,14 612.414,71
Otros gastos 232.439,42 185.349,12
Total gastos generales 959.167,40 827.408,74

Los gastos correspondientes al arrendamiento de la oficina que constituye el domicilio social de la
Sociedad se incluyen en la cuenta “Inmuebles e instalaciones”.

Otra informacién

El saldo de la cuenta “Servicios de profesionales independientes” del detalle anterior, incluye los
honorarios satisfechos por la Sociedad a profesionales independientes cuya retribucion esta
directamente vinculada al volumen de negocio de la Sociedad o al resultado obtenido por esta.
Dicha partida incluye también los honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepto
de auditoria de las cuentas anuales, que han ascendido a 4.025 euros sin IVA (4.025,00 euros sin
IVA en el ejercicio 2020) y en concepto de auditoria de Proteccion de Activos, que han ascendido
a 3.220 euros sin IVA (3.220,00 euros sin IVA en el ejercicio 2020). El auditor no ha prestado otros
servicios distintos de la auditoria de cuentas y la auditoria de Proteccién de Activos.
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23. Transacciones en moneda extranjera

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no mantiene ni activos ni pasivos en moneda
extranjera en su balance.

24. Hechos posteriores al cierre

No se han producido hechos posteriores al cierre que puedan afectar a la imagen fiel de las cuentas
anuales.
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Informe de Gestidn

El 10 de septiembre de 2021 se aprobo la modificacion de la denominacién social de la compafiia que
en lo sucesivo pasa a designarse ALTEX ASSET MANAGEMENT, SGIIC, SA.

En 2021, Altex Asset Management (antes Partners Gestion), SGIIC, SAU ha continuado con la gestion
de las inversiones de la SICAV de Derecho luxemburgués Sigma Fund y del fondo de Derecho irlandés
Avalon (en liquidacion).

En 2021, Altex Asset Management (antes Partners Gestion), SGIIC, SAU desarroll6 las actividades de
gestion y asesoramiento de carteras discrecionales, siendo el nimero total de carteras que se vienen
gestionando y asesorando a 31 de diciembre de 2021, 244 y 5 respectivamente.

Durante el ejercicio, no se ha producido un uso de instrumentos financieros que resulte relevante para la
valoracién de sus activos, pasivos, situacion financiera o resultados.

La politica de gestion del riesgo financiero de Altex Partners Asset Management (antes Partners Gestion),
SGIIC, SAU se detalla en la nota 15 de la memoria de las cuentas anuales adjuntas.

Altex Asset Management (antes Partners Gestion), SGIIC, SAU no ha realizado actividades de
investigacion y desarrollo durante el ejercicio 2021.

Altex Asset Management (antes Partners Gestién), SGIIC, SAU no posee participaciones sociales
propias al cierre del ejercicio, ni las ha adquirido de forma transitoria durante el mismo.

Ante la situacién generada como consecuencia de la propagacion del coronavirus COVID-19, Altex Asset
Management (antes Partners Gestion), SGIIC, SAU ha llevado a cabo las acciones necesarias para
preservar los intereses de sus empleados, clientes y accionistas poniendo en marcha las actuaciones
recogidas en su plan de contingencia (teletrabajo), y monitorizando los acontecimientos que han surgido
para poder tomar las medidas necesarias para mitigar el potencial impacto.

De acuerdo con la Ley 15/2010, de 5 de julio, y tal y como se menciona en la nota 10 de la memoria todos
los pagos realizados en el ejercicio han sido hechos dentro del limite legal establecido por la ley.
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Diligencia que levanta la secretaria del Consejo de Administracién de Altex Asset Management
SGIIC, SAU., Dofa Claudia Guasch para hacer constar que todos los miembros el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora han procedido a suscribir el presente documento que se
compone de 26 hojas, comprensivo del balance de situacion, cuenta de pérdidas y ganancias,
estado de cambios en el patrimonio neto y memoria, correspondientes al ejercicio cerrado a 31 de
diciembre de 2021 y el Informe de Gestion que corresponde a 1 pagina, firmado por todos y cada
uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad Gestora, cuyos nombres y apellidos constan a
continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2022

La Secretaria del Consejo de Administraciéon no consejera
Fdo.: D2 Claudia Guasch

El presidente del Consejo de Administracion
Fdo.: D. Carlos Dexeus
En representacion de MINOPE, S.L.

Presidente del Consejo de Administracion

Consejeros

Fdo.: D. Guillermo Zunzunegui Martinez

Fdo.: D. Enrique Bailly-Bailliére





