I a s e m e r Cl. Pez Austral, 5 - Bajo C

auditones Madrid 28007

Tel.: 91 504 41 68

INFORME DE AUDITORIA
DE CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO 2021 DE
BANINVER PATRIMONIO, S.I.C.A.V., S.A.

EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

[ N° camv: 3.519 |

Lasemer Auditores, S.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid Tomo 14.185, Libro 0, Folio 198, Seccién 8, Hoja M-233412, Inscripcion 1 2
Inscrita en el R.O.A.C. (Seccién Sociedades) con el nimero S 1.259, C.I.F.: B 82327446




INFORME




lasemer

Madrid 28007
Tel.: 91 504 41 68

auditores

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de BANINVER PATRIMONIO, S.I.C.A.V,, S.A.:

Opinion
Hemos auditado las cuentas anuales de BANINVER PATRIMONIO, S.I.C.A.V., S.A. (en adelante la Sociedad), que

comprenden el balance al 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 anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio
y de la situaci6n financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi como de sus resultados correspondientes al
ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de
aplicacion (que se identifica en la nota 2 de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos
en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas
vigente en Espafia. Nuestras tresponsabilidades de acuerdo con dichas normas se describen mas adelante en la seccion

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de independencia, que

sdn aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin 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
byn concurrido situaciones o circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan
afectado a 1a 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 mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesicnal, 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 opinion sobre éstas, y no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Valoracion de la cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el objeto social
de las Instituciones de Inversién Colectiva (I1.C.) es la
captacién de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se¢ establezca en funcién de los
resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente descrita, el
Patrimonio Neto de BANINVER PATRIMONIO,
SICAV., S.A, estda fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable aplicable a la
cartera de inversiones financieras de la sociedad, se
encuentra descrita en la nota 3 de las cuentas anuales
adjuntas, y en la nota 5 de dichas cuentas anuales, se
encuentra detallada la cartera de inversiones financieras al
31 de diciembre de 2021.

Mediante el contrato de gestion firmado con la
sociedad Gestora, hemos obtenido un entendimiento
de los procedimientos y criterios empleados por la
sociedad Gestora en la determinacion del valor
razonable de los instrumentos financieros de la
sociedad (L.LI.C.).

Adicionalmente, como parte de nuestros
procedimientos en el contexto de nuestra auditoria,
hemos realizado procedimientos sobre el registro,
presentacion y desglose, existencia, exactitud, corte,
totalidad, derechos y obligaciones y valoracion de la
cartera de inversiones financieras de la sociedad entre
los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de las Entidades
Depositarias de titulos
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Identificamos esta 4rea como el aspecto mas significativo a
considerar en la auditoria de la sociedad por la repercusién

Solicitamos a las Entidades Depositarias, en el
desarrollo de sus funciones de vigilancia, supervision,
custodia y administracion para la Sociedad (1.1.C.),

las confirmaciones relativas la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2021. Comparamos y conciliamos las
posibles excepciones o diferencias entre las
respuestas enviadas por las Entidades Depositarias y
los registros contables de la Sociedad (LI.C.)

que la valoracién de la cartera de inversiones financieras
tiene en el calculo diario de su Patrimonio Neto y, por tanto,
del valor liquidativo de la misma.

N proporcionados por la entidad Gestora.
Ly Valoracion de la cartera de inversiones
) Comprobamos la valoracion de los titulos liquidos
"‘\ negociados en mercados organizados que se

encuentran en la cartera de inversiones financieras de

\ la Sociedad al 31 de diciembre de 2021, mediante la

Yy re-¢jecucion de los célculos realizados por la sociedad

\ Gestora y que figuran registrados en la contabilidad y
\ utilizando para ello valores fiables de mercado a la
\4 fecha de anélisis.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencion sobre la Nota 13 de la memoria adjunta en la que se indica el nuevo régimen tributario de la Sociedad
y la decision del Consejo de Administracion para dar cumplimiento a los nuevos requisitos accionariales o, en su caso,
iniciar la operacion societaria que mejor se ajuste a los intereses de sus accionistas. También 1lamamos la atencioén sobre
lo indicado en la misma Nota 13 de la memoria donde se indica el cambio de Entidad Gestora, de Entidad Depositaria y
del domicilio social. Nuestra opinién no ha sido modificada en relacion con estas cuestiones.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién 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 opinién 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 evaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacion distinta
de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si
el contenido y presentacién del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion. Si, basandonos
en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segtin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que contiene el informe de
gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su contenido y presentacion 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
informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacién 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 valoracién 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 intencién de liquidar la Sociedad o de cesar sus operaciones, o bien no exista otra alternativa
realista.

Responsabilidades del auditor en relacion 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
incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material
cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en
las cuentas anuales.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente
en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

e Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error,
disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de
auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opiniéon. El riesgo de no detectar una
incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya
que el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
etréneas, o la elusion del control interno.

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

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

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

e Evaluamos la presentacion global, 1a estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la informacion revelada,
y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos sui)yacentes de un modo que logran expresar la imagen
fiel.

Nos comunicamos con los Administradores de la entidad en relacidn 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 auditorfa.

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

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

En Madrid a cinco de abril de dos mil veintidoés.

Lasemer Auditores, S.L.
Insqgiun..mwi R.O.A.C.N°S 1.259 =
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BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2021
(Unidad de cuenta euro)
NOTAS
ACTIVO MEMORIA 31/12/2021 31/12/2020
B) ACTIVO CORRIENTE 3.028.721,45 3.663.972,74
1. Deudores 3y7 11.283,31 16.313,74
II. Cartera de inversiones financieras 3ys 2.972.399,30 3.515.859,56
2. Cartera exterior 2.972.399,30 3.515.859,56
2.3. Instituciones de inversién colectiva 2.972.399,30 3.515.859,56
IV. Tesoreria 3y6 45.038,84 131.799,44
TOTAL ACTIVO 3.028.721,45 3.663.972,74
NOTAS
PATRIMONIO Y PASIVO MEMORIA 31/12/2021 31/12/2020
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 3,4y8 2.997.703,10 3.651.174,74
A-1) Fondos reembolsables atribuido a participes o accionistas 2.997.703,10 3.651.174,74
1. Capital 3.795.718,00 3.795.718,00
II1. Prima de emisién 199.003,69 198.375,54
IV. Reservas 484.859,52 485.419,73
V. (Acciones propias) -1.552.798,58 -726.034,23
VI. Resultados de ejercicios anteriores -102.304,30 -
VIII. Resultado del ejercicio 173.22477 -102.304,30
C) PASIVO CORRIENTE 3,9, 10y11 31.018,35 12.798,00
NI Acreedores 31.018,35 12.798,00
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 3.028.721,45 3.663.972,74
NOTAS
CUENTAS DE ORDEN MEMORIA 31/12/2021 31/12/2020
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 3,5y8 20.204.282,00 20.709.743,72
2.4, Capital nominal no suscrito ni en circulacién (SICAV) 20.204.282,00 20.204.282,00
2.6. Otros - 505.461,72
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 20.204.282,00 20.709.743,72

Las notas de la memoria 1 a 13 adjuntas forman parte integrante
del balance de situacién al 31 de diciembre de 2021
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICTIEMBRE DE 2021

(Unidad de cuenta euro)

NOTAS

MEMORIA 31/12/2021 31/12/2020
3,4,8,10y1

1. Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -

2. Comisiones retrocedidas - -

3. Gastos de personal - -
4. Otros gastos de explotacién -84.156,65 -74.139,73
4.1. Comisién de gestion -63.816,80 -56.530,72
42. Comisién depositario -3.099,68 -3.768,70
43. Otros -17.240,17 -13.840,31

5. Amortizacion del inmovilizado material - -

6. Excesos de provisiones - -

7. Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION -84.156,65 -74.139,73
8. Ingresos financieros 35.936,94 40.637,69
9. Gastos financieros - -139,66
10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 354.249,32 24924279

10.1. Por operaciones de la cartera interior - -
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 354.249,32 249.242,79

10.3. Por operaciones con derivados - -

10.4. Otros - -
11. Diferencias de cambio 485,67 -611,44
12. Deterioro y resultados por enajenaciones de instrumentos financieros -132.574,14 -317.293,95

12.1. Deterioro - -

122. Resultados por operaciones de la cartera interior - -
12.3. Resultados por operaciones de la cartera exterior -132.574,14 -317.293,95

12.4. Resultados por operaciones con derivados - -

12.5. Otros - -
A2y RESULTADO FINANCIERO 258.097,79 -28.164,57
A 3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 173.941,14 -102.304,30

13. Impuestos sobre beneficios -716,37 -
A .4.) RESULTADO DEL EJERCICIO 173.224,77 -102.304,30

Las notas de la memoria 1 a 13 adjuntas forman parte integrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 de diciembre de 2021
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l.-

MEMORIA DEL EJERCICIO 2021

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD.-

BANINVER PATRIMONIO, S.I.C.A.V., S.A., (en adelante, la Sociedad) se constituy6 en Vigo el 12 de marzo de
2008 con la denominacién de ARNUIZ INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A. En el ejercicio 2012 la Sociedad cambio
su denominacién por la actual. Se encuentra acogida a lo establecido en Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva (L1.C.), en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio por el que se aprueba el
Reglamento de 1a Ley de L1.C. y sus posteriores modificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre y en la restante normativa especifica aplicable a las LI.C.

De conformidad con lo establecido en articulo 1.2 del R.D. 1.082/2012, de 13 de julio por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley de LL.C. su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico
para gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

El c6digo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social exclusivo de la Sociedad es el
6430.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en el Calle Principe de Vergara, 112 de Madrid (C.P. 28002).

La Sociedad est4 inscrita con el nimero 3.519 en el Registro Especial de Sociedades de Inversion de Capital Variable
(S.1.C.A.V.), en la categoria de no armonizadas, dependiente de la Comision Nacional del Mercado de Valores.
Las acciones de la Sociedad estdn admitidas a cotizacion en el Mercado BME MTF Equity (antes denominado
M.A.B.), sistema organizado de negociacién autorizado por el Gobierno espaiiol, sujeto al articulo 43 del vigente
Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por er ue se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado
de Valores y supervisado por la Comisiéon Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) en su organizacién y
funcionamiento.
La administracién y la gestién de la Sociedad ha sido realizada durante el ejercicio 2021 por Trea Asset
Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. inscrita en el Registro Especial de la
Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 113, entidad perteneciente al Grupo Trea. Y el
ﬂerositario al cierre del ejercicio 2021 es Cecabank, S.A. inscrito en el Registro Especial de 1a Comision Naciona
el Mercado de Valores con el nimero 236. Tiene delegada la funcion de Gestion en ACCI Capital Investments,
S.G.LLC,, S.A., inscrita en el Registro Especial de la Comisién Nacional del Mercado de Valores con el nimero
128.

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad no estd obligada a formular cuentas anuales consolidadas, de conformidad
con lo establecido en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, por no ser sociedad dominante de un grupo de
sociedades, ni formar parte de un Grupo de Sociedades, segiin lo previsto en dicho articulo.

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES.-

a) Imagen fiel:

Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la C.N.M.V., sobre normas contables, cuentas anuales
y estados de informacion reservada de las instituciones de inversion colectiva y que constituye el desarrollo y
adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en el Cadigo de Comercio, Ley de
Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion,
de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de 1a Sociedad al 31 de diciembre
de 2021 y de los resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.
Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021, que han
sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta General
Ordinaria de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables:
En la elaboracion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracion descritos
en la Nota 3. No existe ninglin principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio que, teniendo un
efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.
Los resultados y la determinacion del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables, criterios
de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la elaboracion de las cuentas
anuales.
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c)

d)

¢)

)

h)

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran
registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacién del valor razonable
de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos.

A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al cierre del
ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al
alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con
la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a las
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores (ver Nota 5), lo que puede provocar
que el valor liquidativo de la accién fluctiie tanto al alza como a la baja.

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

Comparacion 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 y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del
ejercicio 2021, las correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la comparacion entre las cuentas
anuales de los ejercicios 2021 y 2020.

Agrupacién de partidas:

Determinadas par‘g’das 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 comprension, si bien, en la medida en que sea significativa,
se ha incluido la informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios en criterios contables:

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios de criterios contables respecto a los criterios aplicados
al 31 de diciembre de 2020.

Correccion de errores:

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

Principio de empresa en funcionamiente y principio de devengo (Circular 3/2008 Norma 7° 1y 2):

Estas cuentas anuales del ejercicio 2021 se elaboran bajo la hipdtesis de empresa en funcionamiento
considerando que la gestién de la Sociedad continuara en el futuro previsible, por lo que las normas contables
no se han aplicado con el objetivo de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision global
o parcial ni para una hipotética liquidacién. No obstante, dada la naturaleza especifica de las instituciones de
inversion colectiva (LL.C.) y su caracter abierto, las normas contables tendran como finalidad la determinacién
del valor liquidativo de las participaciones o acciones (ver nota 8).

Estas cuentas anuales reconocen los ingresos y gastos en funcion de su fecha de devengo y no conforme a su
fecha de cobro o pago.

Impacto medioambiental:

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

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020 se han aplicado
los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoracién:
i. Clasificacién de los actives financieros:

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracién en los siguientes epigrafes del
Balance:

Deudores: recoge, en su caso, ¢l total de derechos de crédito y cuentas deudoras que por cualquier
concepto no clasificable en los epigrafes detallados a continuacion, ostente la Sociedad frente a terceros,
inctuyendo el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder
realizar operaciones en los mismos. La totalidad de los deudores se clasifican a afectos de valoracion
como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” como su reversion, se
TECONOCEN, e€n su caso, COmo un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros-Deterioros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los signientes epigrafes, desglosados
en cartera interior, cartera exterior, intereses de la cartera e inversiones morosas, dudosas o en litigio.
La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias”:

e Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que
sea ¢l sujeto emisor.

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

o Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras L1.C.

o Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depositos que ta Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

¢ Derivados: incluye, entre otros, las diferencias por variaciones positivas de valor razonable en los
contratos de futuros y forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas, pagos
asociados a los contratos AF:’ permuta financiera, asi como la parte implicita de instrumento derivado
de las inversiones en productos hibridos o estructurados.

e Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones en entidades de capital-riesgo reguladas
por ia Ley 22/2014, de 12 de noviembre asi como los importes correspondientes a otras operaciones
no recogidas en los epigrafes anteriores de la cartera de inversiones financieras.

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

o Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en la Entidad Depositaria, cudndo este sea una entidad
de crédito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluyen,
en su caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad y las garantias recibidas, en su caso, por la Sociedad.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros:

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

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

Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Pablicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion, depésito y otros gastos. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos
y partidas a pagar”.

Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que han sido clasificados a
efectos de su valoraciéon como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de valores recibidos en préstamo.
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e Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las operaciones con derivados financieros;
en particular, las primas cobradas en operaciones con opciones emitidas, las primas recibidas por
warrants vendidos, cobros asociados a los contratos de permuta financiera asi como las diferencias por
variaciones negativas de valor razonable de los instrumentos financieros derivados futuros, forwards y
los derivados implicitos de instrumentos financieros hibridos o estructurados. Se clasifican a efectos de
su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias™.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros:

i

Reconocimiento y valoracion de los activos financieros:

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

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario sera el precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la ultima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras-Intereses de 1a cartera de inversion” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incutrir en su enajenacion.

Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (ver
apartado 3.g.iit).

En todo caso, para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente
(Circular 3/2008 Norma 11% 3.2):

- Instrumentos de patrimonJo cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de aplicar

¢l cambio oﬁmal de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio

onderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

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

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

Valores representatives de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementado en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicién de los valores.

Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y, que subsistan en el momento de la
valoracidn.

Depositos en entidades de crédite y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin petjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.
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ii.

iii.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital riesgo:
su valor razonable es el valor liquidative del dia de referencia. De no existir, se utilizard el Gltimo valor
liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema
multilateral de negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo.

Para las inversiones en LI.C. de inversion libre, L1.C. de L.I1.C. de inversién libre e LI.C. extranjeras
similares, seglin los articulos 73 y 74 del R.D. 1.082/2012, de 13 de julio, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados regulados; su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercado organizados
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoraran mediante la aplicacion de métodos o
modelos valoracién adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de
diciembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Reconocimiento v valoracion de los pasivos financieros:

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacién. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurtir en su baja. Los cambios que se produzcan en ¢l valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (ver apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo por la LLC. y pasivos
surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos recibidos en garantia por la LL.C.
(con obligacién de devolver al liquidar el contrato), se atendera, en su caso, al valor razonable de los activos
a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos bien
temporalmente o bien recibidos en garantia.

Técnicas de valoracion:

La principal técnica de valoracion aplicada por la Gestora de la Sociedad en la valoracion de los instrumentos
financieros valorados a valor razonable es la correspondiente a la utilizacién de cotizaciones publicadas en
mercados activos. Esta técnica de valoracion se utiliza fundamentalmente para valores representativos de
deuda publica y privada, instrumentos de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datos basados en parametros de mercado, la Gestora de la Sociedad
realiza su mejor estimacion del precio que el mercado fijaria, utilizando para ello sus propios modelos
internos. Para realizar esta estimacion, se utilizan diversas técnicas, incluyendo la extrapolacién de datos
observables del mercado. La mejor evidencia del valor razonable de un instrumento financiero en el momento
inicial es el precio de la transaccion, salvo que el valor de dicho instrumento pueda ser obtenido de otras
transacciones realizadas en el mercado con el mismo o similar instrumento, o valorarse usando una técnica
de valoracion donde las variables utilizadas incluyan solo datos observables en el mercado, principalmente
los tipos de interés. Para estos casos, que se producen fundamentalmente en determinados valores
representativos de deuda privada o depdsitos en entidades de crédito, en su caso, la principal técnica usada a
31 de diciembre de 2021 por el modelo interno de la Sociedad Gestora para determinar el valor razonable es
el método del “valor presente”, por el que los flujos de caja futuros esperados se descuentan empleando las
curvas de tipos de interés de las correspondientes divisas. Generalmente, las curvas de tipos son datos
observables en los mercados. Para la determinacion del valor razonable de los derivados cuando no hay
cotizaciones publicadas en mercados activos, la Gestora de la Sociedad utiliza valoraciones proporcionadas
por las contrapartes del instrumento derivado, que son periodicamente objeto de contraste mediante
contravaloracion, utilizando distintas técnicas como los modelos de “Black—Scholes”, “Montecarlo” o
similar, que de la misma manera emplea datos observables del mercado para obtener variables como bid—
offer spreads, tipos de cambio o volatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumentos financieros que se deriva de los modelos intemos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entre otros, los términos de los contratos y los datos observables de
mercado tales como tipos de interés, riesgo de crédito o tipos de cambio. En este sentido, los modelos de
valoracién no incorporan subjetividad significativa, al poder ser ajustadas dichas metodologias mediante el
calculo interno del valor razonable y compararlo posteriormente con el precio negociado activamente.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros:

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

b

Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros, como es el caso de las ventas
incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor
razonable en la fecha de la recompra, el activo financiero transferido se dard de baja del balance. La diferencia
entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y ¢l valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

Se dar4n de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su inversion
con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido: ventas de
activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un interés, contratos
de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver los mismos o similares activos
u otros casos analogos. En estas situaciones, el activo financiero transferido no se dara de baja del balance y
se continuard valorando con los mismos criterios utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se
reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un importe inicial igual al de la contraprestacion
recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia financiera,
amenos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar los activos en garantia,
en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos recibidos, prestados o cedidos en garantia se
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la 1.1.C.” 0 “Valores aportados
como garantia por la LI1.C.” en las cuentas de orden del balance.

Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, este se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

e acuerdo con lo anterior, los activos financicros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los

os de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios

que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han
extlnguldo las obligaciones que generan o cuando se adquieren.

d) Contabilizacién de operaciones (Circular 3/2008 Norma 19%):

i

ii.

Compraventa de valores al contado:

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia 3
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
divisa se contabilizan el dia de liquidacién. Las compras se adeudan en el eplgrafe “Cartera de inversiones
financieras” interior o exterior, segiin corresponda, del activo del balance, segtn su naturaleza y el resultado
de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros, 12.2. Resultados por operaciones de la cartera interior o 12.3. Resultados por
operaciones de la cartera exterior” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacidn, aunque se desconozca el numero de participaciones o acciones
a asignar, La operacidn no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores™ del activo del balance.
Compraventa de valores a plazo:

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacion y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los epigrafes “1.1. Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “1.2. Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas
de orden, por el importe nominal comprometido y segiin su naturaleza compra, operacioén larga y venta,
operacion corta.

En los epigrafes “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros, 12.4.
Resultado por operaciones con derivados” o “10. Variaciéon del valor razonable en instrumentos
financieros, 10.3. Por operaciones con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado
o no, se registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de
estos contratos.

No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encuentran registradas en el epigrafe “11. Diferencias de cambio” de la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el
resultado de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021.
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La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segan su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion, excepto en el caso de
compraventas a plazo de Deuda Piblica, cuya contrapartida se registra, en su caso, en los epigrafes
“Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segiin su saldo del balance, hasta la
fecha de su liquidacion.

iii. Adquisicién temporal de activos:
Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion, se registran en
el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior del activo del balance,
independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.
Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “10. Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros, 10.1. Por operaciones de la cartera interior 6 10.2. Por operaciones de la cartera exterior”.

iv. Contratos de futuros. opciones y warrants:

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en €l momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “1.1.
Compromisos por operaciones largas de derivados” o “1.2. Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

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

En los epigrafes “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros, 12.4 Resultados
por operaciones con derivados” o “10. Variacién del valor razonable en instrumentos financieros, 10.3. Por
operaciones con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacion, se registran
las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos de
derivados. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o
exterior del activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion. En aquelios
casos ep que el contrato de derivados presente una liquidacion diaria, las cotrespondientes diferencias se
contablrzaran en la cuenta “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros, 12.4
Respltados por operaciones con derivados” de la cuenta de perdldas y ganancias. En el caso de operaciones
de derivados sobre valores, si la opciodn es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial o posterior
del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por
diferencias.

v. Garantias recibidas por la Sociedad:

Cuando existen valores recibidos en garantia por la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de estos
se registra en el epigrafe “2.3. Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores recibidos en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos (ver Nota 3 b) ii). Cuando lo que se recibe en garantia es efectivo se registra en el
epigrafe “Tesoreria” del balance.

¢) Periodificaciones (activo y pasivo):

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que se
devengarin en el siguiente ejercicio. No incluyen los intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “II. Cartera de inversiones financieras, 3. Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance.

f) Instrumentos de patrimonio propio (Circular 3/2008 Norma 15%):

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital que, se
registran en el epigrafe “A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas, A-1) Fondos reembolsables atribuidos
a participes o accionistas, I. Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las L.1.C., el capital de las Sociedades de Inversion
de Capital Variable (S.I.C.A.V.) es variable dentro de los limites del capital inicial y el capital maximo fijados
estatutariamente.

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra con signo negativo por ¢l valor

razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas,
A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas, V. Acciones Propias” del balance.
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La amortizacion de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de
dichas acciones y cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y
¢l nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “A) Patrimonio atribuido a participes o accionistas, A-1)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas, IV. Reservas” del balance. Respecto a la puesta en
circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la contraprestacion recibida en
la colocacion o enajenacion y el valor nominal (en el caso de acciones puestas en circulacion por primera vez) o
valor razonable (en el caso de acciones previamente adquiridas por la Sociedad) de dichas acciones, se registraran
en las cuentas del patrimonio “ITI. Prima de emisidn”, sin que en ningtin caso, se imputen en la cuenta de pérdidas
y ganancias.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que existan, se registraran
directamente contra el patrimonio como menores reservas.

Reconocimiento de ingresos y gastos (Circular 3/2008 Norma 18°):

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el

reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Comisiones v conceptos asimilados:
Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamente, se registran, en su caso, en el epigrafe “2. Comisiones
retrocedidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
Las comisiones de gestion, de deposito, prestacion de analisis financiero, asi como otros gastos de gestion
necesarios para que la Sociedad realice su actividad se registran, seglin su naturaleza, en el epigrafe “4. Otros
gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones pagadas
a intermediarios, se registran, en su caso, el epigrafe “9. Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias adjunta. Salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se registran
en el epigrafe “4. Otros gastos de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Ingresos por intereses v dividendos:

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en
]ifigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacion de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “II. Cartera de inversiones financieras, 3. Intereses
de la Cartera de Inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“g. Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigra{f’e “8.
Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace ¢l derecho a percibirlos
por la Sociedad.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros:
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado, producido en el gjercicio, se registra en el epigrafe “12. Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros” y el no realizado en el epigrafe “10. Variaciéon del valor razonable en
instrumentos financieros”, respectivamente y segun su naturaleza, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la
Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.i)).

No obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las variaciones de valor razonable, procedentes
de activos enajenados durante el ejercicio 2021 que se registran en el epigrafe “12. Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, son las producidas desde la
fecha de adquisicién, aunque ésta sea anterior al inicio del ejercicio (con el consiguiente registro
compensatorio en el epigrafe “10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”), sin que dicho
tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedad al 31 de diciembre
de 2021.

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

h) Impuesto sobre Beneficios:

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias, y
esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.
El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no
tenicndo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con ¢l reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias originadas
por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los
créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente dan lugar a activos
por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan lugar
al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningin caso y sélo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales que
pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “2.5 Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de
orden de la Sociedad (Circular 3/2008 Norma 17%).

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por impuesto diferido s6lo se
reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos activos.

La cuantificacién de dichos activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en ¢l
momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se producirdn los
correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera (Circular 3/2008 Norma 16%):

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

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

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su
importe neto, en el epigrafe “11. Diferencias de Cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
as partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de instrumenros financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion (ver
Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas:

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en e| articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de ]uro Para ello a sociedad gestora dl one 3&: una politica por
escrito en materia de conflictos de interés que vela for la 1ndependen01a en la ejecucion e las distintas funciones
dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operacwnes y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en las que haya surgido o pueda
surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad gestora dispone de un procedlmlento interno forma
para cerciorarse de que las operacmnes vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o
en condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes
periddicos registrados en la C.N.M.V. incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen
en las L1.C. gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, el importe
de los depositos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo al que pertenece la
Sociedad Gestora.

DISTRIBUCION DE RESULTADOS.-

La propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2021 que el Consejo de Administracion de la Sociedad
sometera para su aprobacion a la Junta General Ordinaria de Accionistas y la distribucion ya aprobada del ejercicio
2020 son las siguientes:

BASE DEL REPARTO IMPORTES
31/12/2021 31/12/2020
Resultado de cada ejercicio (Beneficios / Pérdidas) .................. 173.224,77 -102.304,30
TOTALES......ootieteieieeieeeere et eieieeteeie s eneesecaneenneenees 173.224,77 -102.304,30

DISTRIBUCION

Areservalegal.....ooooovniiiinieiiiiinc s 17.322,48 -

A compensar pérdidas de ejercicios anteriores.........ceeevevevrnens 102.304,30 -

A 16Se1Va VOIUIIATIA......vvvvieieeeeieeeeceiirereeesiree e e erinaeeeenreeeeaens 53.597,99 -102.304,30

TOTALES.......occoiiiininiiiiiiiiii it 173.224,77 -102.304,30
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Los resultados de los gjercicios 2021 y 2020 son netos de impuestos. No se han distribuido dividendos a cuenta
durante los ejercicios 2021 ni 2020.

Seglin establece el Art. 273 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital la sociedad no podra destinar
los resultados positivos al reparto de dividendos sin compensar previamente los resultados negativos de ejercicios
anteriores: "Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, solo podran repartirse dividendos
con cargo al beneficio del gjercicio, o a reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio neto no es o, a
consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados
directamente al patrimonio neto no podran ser objeto de distribucion, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de
ejercicios anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la sociedad fuera inferior a la cifra del capital
social, el beneficio se destinara a la compensacién de estas pérdidas.”

CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS (ACTIVO CORRIENTE).-

a) Deposito de los titulos y garantias:

Los valores mobiliatios, activos y pasivos financieros que integran la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad se encuentran depositados en Cecabank, S.A. que como Entidad Depositaria se encarga de las funciones
de vigilancia y supervision de la sociedad (ver Notas 1 y 10).

Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en
garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente habilitadas para el
ejercicio de esta funcion (art. 30 Ley de 1.1.C.).

b) Operativa:

Las compras y ventas de valores mobiliarios y activos financieros de la cartera de inversion se han efectuado en
bolsas de valores o en otros mercados o sistemas organizados de negociacién que cumplen los requisitos legales
establecidos en la normativa vigente aplicable como LI.C. para calificar los instrumentos como activos aptos
para la inversion

¢) Gestion del riesgo:

La gestlon de los riesgos financieros que Heva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al rlesgo de mercado (que comprende el riesgo de tlpo de
interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatlles) asi como a los rlesgos
de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de ]ullo establece una serie de
coeficientes normativos que limitan dicha exposwlon y cuyo control se realiza por la Sociedad Gestora de la
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

i. Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversiéon Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica 1.1.C. mencionadas en el articulo 48.1.c) y
d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las 1.1.C.
cuya politica de inversion se base en la inversion en un unico fondo. Asimismo, la inversion total en L1.C.
mencionadas en el articulo 48.1.d), no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

ii. Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar el 5%
del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores
en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar ampliado al 35%
cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea,
una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espaiia sea miembro o por
cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia especializada en
calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar
el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencién de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio
en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012,
sera necesario que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una
misma emision no supere el 30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de
la Uni6én Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos
de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los
intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones
en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un Ginico emisor.
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iii.

iv.

vi.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra superar el
patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacion actual o
potencial que sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se
incluiran las ventas al descubierto.

La Sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de IIC de inversion libre, instituciones extranjeras similares, materias primas para
las que exista un mercado secundario de negociacion, asi como cualquier otro activo subyacente cuya
utilizacion haya sido autorizada por la CNMV.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas en
operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del patrimonio de la Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter general
y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

Las posiciones frente a un tUinico emisor en productos derivados, activos ¢ instrumentos financieros,
obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del
principal e intereses y depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar €l 35% de
patrimonio de la Sociedad.

Las posiciones frente a un tinico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depésitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de patrimonio de la Sociedad.
La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluiran
los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econémico se consideran un tnico emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacion a su libre transmision.
Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades pertenecientes a
su grupo o al grupo de su Sociedad Gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% cre su patrimonio
en valores emitidos o avalados por yna misma entidad. Igualmente, no fodré tener mas del 4% de su
patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

e Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de negociacion
que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos
que garanticen su liquidez al menos con la misma frecuencia con la que la IIC inversora atienda los
reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el
articulo 82.

e Accionesy particif)aciones de IIC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de
2009, distintas de las previstas en el articulo 48.1.c) y d)

e Acciones y participaciones de IIC de inversion libre, tanto las reguladas en los articulos 73 y 74 como las
instituciones extranjeras similares.

e Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

e Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo reguladas en la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras similares.

Coeficiente de liquidez:

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

Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicién de
activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la C.N.M.V. No se tendrén en cuenta, a estos
efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacién
que establezca el mercado donde se hayan contratado (Nota 3.d)).

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad que, en todo
caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora.
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d)

e)

g)

Riesgo de crédito:

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se verfa mitigado con los limites
a la inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

La politica de control de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste en la definicion y monitorizacion
periddica de limites internos que, en funcion de la vocacion inversora de la IIC, estipulan, entre otros aspectos,
rating minimo de inversién y rating medio de la cartera, exposicion méaxima por emisor y rating, exposicion
maxima por tramos de rating, etc.

Riesgo operacional:

El aquel que puede provocar pérdidas como resultado de errores humanos, procesos internos inadecuados o
defectuosos, fallos en los sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

Riesgo de liquidez:

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
los cocficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

En concreto, la politica de control del riesgo de liquidez que lleva a cabo la Sociedad consiste en la definicion y
monitorizacién periddica de limites internos que, ge acuerdo con la vocacion inversora de la IIC, estipulan, entre
otros parametros, ¢l porcentaje minimo de liquidez (tesoreria y repo) de las carteras y su exposicion méaxima a
activos poco liquidos.

Riesgo de mercado:

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

i. Riesgo de tipo de interés: La inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para activos a largo plazo.

ii. Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

iii. Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversion en insfrumentos de dpatrimonio conlleva que

h)

la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de
nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole pofitico que pueden afectar al valor de las
inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado que lleva a cabo la Sociedad consiste en la definicion y
monitorizacion periédica de limites internos que, en funcién de la vocacion inversora de la IIC, estipulan, entre
otros criterios, las bandas de exposicion maxima y minima de la carteras a renta variable y a renta fija, la
exposicion a divisas o los rangos de exposicién a riesgo de tipos de interés (duracion).

Inversiones morosas, dudosas o en litigio:
A continuacién se muestra un detalle de aquellos activos financieros considerados como deteriorados al 31 de
diciembre de 2021 y 2020, segun lo dispuesto en el apartado 3.a.i), en funcioén del plazo transcurrido desde el

vencimiento del importe impagado mas antiguo de cada operacion:
31/12/2021

Activos financieros con saldos vencidos o impagados 25.085,56

No hay movimiento del epigrafe “12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros, 12.1
Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias durante los ejercicios 2021 y 2020.

Las inversiones clasificadas como dudosas, morosas o en litigio, por concurrir un deterioro notorio e
irrecuperable, se han dado de baja reconociendo un gasto en el epigrafe “12.1 Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros-Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias. Posteriormente en
el caso de reversion de la pérdida reconocida, se reconocera un ingreso.

En las cuentas de orden del balance apartado "2.0tras cuentas de orden"-"2.6 Otros" figura el nominal afectado
por el deterioro y que serd el maximo recuperable.
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i) FEldetalle de Ia cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021 es el siguiente:

Se detalla la naturaleza o tipo de los activos, la cartera interior y exterior (indicando la divisa), los intereses
periodificados y en su caso, los plazos de vencimiento de los activos financieros y el tipo de interés.

[ Numero de Clase de valores | valoracién a 31/12/2021 |
Titulos Nombre Vto. / Divisa ICotizacién (1 )l Importes l

ACCIONES Y PARTICIPACIONES EN IIC CARTERA EXTERIOR:

2.896,2760 POLAR CAPITAL BIOTECHNOLOGY R EUR 35,070 101.572,40
5.020,0000 ISHARES CORE MSCI WORLD UCITSETF EUR 79,164 397.403,28
1.260,0000 ISHARES EURO CORP BOND 1-5 YR UCITSETF EUR 111,070 139.948,20
2.483,0000 ISHARES CORE MSCI EMU UCITSETF EUR 152,860 379.551,38
4.426,0000 ISHARES HIGH YIELD CORP BOND UCITSETF EUR 102,650 454.328,90
92.747,0000 ISHARES HIGH YIELD CORP. BOND UCITS HEDGED EUR 4,672 433.313,98
32.859,0000 ISHARESNASDAQ 100 ETF EUR 10,564 347.122,48
45.454,0000 SPDR S&P 500 UCITS ETF EUR ACC H EUR 12,310 559.538,74
935,8580 INCOMETRIC FUND CHRONOS GLOBAL EQUITY FUND A CAP EUR 170,560 159.619,94
Total de acciones y p articipaciones en IIC cartera exterior 2.972.399,30

INVERSIONES DUDOSAS MOROSAS O EN LITIGIO:

28.500 BANCO ESPIRITO SANTO EUR 0,000 -

Total inversiones dudosas, morosas o en litigio -

TOTAL CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 2.972.399,30

EUR: Inversion en euros.
(1):  Cotizacién en Euros, Divisa 0 %. Tasa interna de rentabilidad en activos monetarios, adquisicién temporal de activos y depdsitos con entidades de crédito.

6.- TESORERIA (ACTIVO CORRIENTE).-

La composicion del saldo del epigrafe “IV. Tesoreria” del activo del balance es la siguiente:

31/12/2021 31/12/2020
Cuentas bancarias en la Entidad Depositaria:
Cecabank, S.A., euros.. . 25.337,66 -
Cecabank, S.A, USD........coorieeeeeeeiceerceeeetse e 7.079,92 -
Otras cuentas de tesoreria:
Nove Banco, S.A., Sucursal en Espafia, euros.............ccccooueneee 12.610,72 125.196,17
Novo Banco, S.A., Sucursal en Espafia, USD.......cccccooveevianee. - 6.594,25
Intereses de tESOTEIIA.........ovvvvirireriiiirieeieierereeereresereeeererenercnnenes 10,54 9,02
TOtALES ...t eeeeee e et e e eeeetareeeenasbeaeesnrreecesennreaaas 45.038,84 131.799,44

Los saldos positivos de la cuenta corriente en euros mantenida por la Sociedad han devengado durante los ejercicios
2021 y 2020 un tipo de interés de mercado referenciado al EONIA.

7.- DEUDORES A CORTO PLAZO (ACTIVO CORRIENTE).-

La composicién del saldo del epigrafe “I. Deudores” del activo del balance es la siguiente:

31/12/2021 31/12/2020
Hacienda Puablica deudora:
Retenciones fiscales soportadas...........ceeceereercereeninineenicinnns. 6.827,66 7.722,73
Impuesto sobre Sociedades ejercicios anteriores a devolver ...... 4.455.65 8.591.01

TOtAlES.....eetiiririiiiiiiietice e 11.283,31 16.313,74
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8.- PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS
FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS.-

a)

Capital:

En el epigrafe “I. Capital” del balance se recoge el capital inicial, asi como la parte del capital estatutario maximo
que ha sido suscrito con posterioridad.

A continuacién se describe la composicion del saldo de “Capital” al 31 de diciembre de 2021:

i. Capital, inicial y minimo:

La Sociedad tiene establecido su capital inicial y minimo en 2.400.000,00 euros, representado por 2.400.000
acciones, de 1,00 euros nominales cada una, nominativas, mediante anotaciones en cuenta. El capital
estatutario minimo de conformidad con ¢l Reglamento de LI.C. deberd estar integramente suscrito y
desembolsado desde el momento de la constitucion y no puede ser inferior a 2.400.000,00 euros (art. 80
Reglamento de 1.1.C.).

ii. Capital, estatutario maximo autorizado:
El capital estatutario méximo autorizado es de 24.000.000,00 euros representado por 24.000.000 acciones,
de 1,00 euros nominales cada una. Reglamentariamente el capital estatutario maximo no puede ser superior
a diez veces el capital inicial y minimo.

iii. Capital, estatutario suscrito:

El capital social estatutario suscrito es de 1.395.718,00 euros, representado por 1.395.718 acciones, de 1,00
euros nominales cada una, nominativas, mediante anotaciones en cuenta.

iv. Capital, acciones en circulacién propiedad de los accionistas:
El capital social suscrito y desembolsado en circulacién, propiedad de los accionistas, al 31 de diciembre de
2021, era de 2.451.829,00 euros, representado por 2.451.829 acciones de 1,00 euros nominales cada una,
nominativas, mediante anotaciones en cuenta.

Con el siguiente detalle:

| Numero de acciones | I;npor?es a valor nominal
| 31/12/2021 [ 31/12/2020 317122021 || 31/12/2020
Capita] inicial y minimo ... e 2.400.000 2.400.000 2.400.000,00 2.400.000,00
Capital estatutario susctito..... 1.395.718 1.395.718 1.395.718,00 1.395.718,00
Cifra de “Capital” del balance... 3.795.718 3.795.718 3.795.718,00 3.795.718,00
- Acciones propias en Cartera .......o.eeierniinnnsennnnn: -1.343.889 -644.112 -1.343.889,00 -644.112,00
Capital y acciones en circulacién
propiedad de los accionistas 2.451.829 3.151.606 2.451.829,00 3.151.606,00
Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 106 y 106,
respectivamente.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de
Capital Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo
la reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas (art. 6 Reglamento de L1.C.).

b) Prima de emisién:

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones,
seglin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente adquiridas por la sociedad, se
registran, en su caso, en el epigrafe “IIl. Prima de emision” del balance (ver Nota 3. f)).

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacién de este saldo,
199.003,69 euros para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su
disponibilidad.

Reservas:
La composicién del saldo del epigrafe “IV. Reservas” del balance era la siguiente:
31/12/2021 31/12/2020
ReServa legal.......oovvoereriiiieiieiiececetc e 91.313,36 91.313,36
ReSErva VOIINTATIA. .....vveieriiireeeeeniieeeereieeeee e cnenesesnrecsenannes 417.268,87 417.268,87
Reserva voluntaria por gastos de operaciones con acciones
propias (Circular 3/2008 Norma 15%).......ccccccenvvvvrnnnncnnnnnnnnns -24.278,97 -23.718,76
Reserva voluntaria Circular 3/2008 (%).....ccevveeeiieiiiieeennieeenninns 556,26 556,26
TOLALES .eeueenrereitienireeete ettt et eensn e s snn e 484.859,52 485.419,73

(*) Ajuste contable por la entrada en vigor de la Circular 3/2008.



Cuentas Anuales. Ejercicio 2021. BANINVER PATRIMONIOQO, S1.C. AV, S.A. Pagina: 19.

i. Reservalegal:
De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan
beneficios en el ejercicio econémico 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 ¢l beneficio se
destinara en primer lugar a la compensacion de dichas pérdidas, destinindose 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 €l 20% del
Capital Social, esta reserva s6lo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan
otras reservas disponibles suficientes para este fin. El saldo de esta reserva al 31 de diciembre de 2021 es de
91.313,36 de euros y representa el 2,41% del Capital inicial mas el estatutario emitido (ver Nota 8 a)).

ii. Reserva voluntaria:

El saldo de esta cuenta es de 393.546,16 euros, son reservas de libre disposicion por un importe de 291.241,86
euros una vez descontadas las pérdidas de ejercicios anteriores y no existir ni pérdidas del ejercicio corriente,
ni prima de emisién negativa, ni gastos de investigacion y desarrollo y ser el valor del patrimonio neto
contable superior al Capital social.

d) Resultados de ejercicios anteriores:

¢)

El saldo del epigrafe “VI. Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Acciones propias adquiridas y vendidas en cada ejercicio y prima de emisién:
F Namero de acciones Cambios en euros Importes
2021 [[ 2020 2021 || 2020 2021 [ 2020
Inicial, 1° de enero .............. 644.112 251.235 1,127 1,160 726.034,23 291.411,88
COMPIAS..c.ouveorerrrrecrernerrenans 738.795 402.378 1,180 1,107 871.581,11 445.318,55
Ventas a coste adquisicion . -39.018 -9.501 1,149 1,126 -44.816,76 -10.696,20
Final, 31 diciembre.............. 1.343.889 644.112 1.155 1,127 1.552.798,58 726.034,23
Emisién nuevas acciones.... - - - - - -
Prima de emision de acciones, resultado de operaciones con acciones propias................ 628,15 115,07

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcion y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y (resembolsadas o vendidas. El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de InstiEJCiones de
Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial
y el capital estatutario méximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicién derivativa de
acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta
General y no estan sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

Valor liquidative de la accién:
El calculo del valor liquidativo de la accion se ha efectuado de la siguiente manera:
31/12/2021 31/12/2020
CaPItAL ..ottt e 3.795.718,00 3.795.718,00
Prima de emiISION ....uvveieiiiiiririiirirrerieeeseereeseeeeseeinansrnreeessaessansnes 199.003,69 198.375,54
RESEIVAS ...cceieviiiiiriirieirreee e cerecrrrrerteeere e s e e s ese e raesreeneeeseeesasbnnn 484.859,52 485.419,73
= ACCIONES PIOPIAS 1.eveeeiiiereeeiieienierieerestie e s sseseesssaeensennens -1.552.798,58 -726.034,23
Resultados de ejercicios anteriores .........coovevevciviiininiiiiiniiens -102.304,30 -
Resultado del €)ercicio (2).....cocvrveeneenneniiiniiciiiiiiniin s 173.224,77 -102.304,30
Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad (1)............... 2.997.703,10 3.651.174,74
Acciones en circulacion propiedad de los accionistas (8 a) iv.).. 2.451.829 3.151.606
Patrimonio por cada accidn, valor liquidativo: (1)/(8 a) iv.) ...... 1,222640 1,158512
Resultado del ejercicio por accion (2)/(8 &) iv.)...ccevcevrircnrernnnn 0,07 - 0,03
NUMET0 de aCCTONISTAS .evvvvvreeieriineiiiiiereiiiiicireienesinesineaanes 106 106

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor tedrico de las correspondientes
acciones que lo componen, se realiza de acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de la
C.N.M.V.,, y sucesivas modificaciones.
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9.-

10.

PASIVO CORRIENTE.-

La composicion del saldo del epigrafe “C) Pasivo corriente” del balance es la siguiente:

31/12/2021 31/12/2020

Comision de GESON........cvvvueriiirrrierrireeereeneenreseeeeeesieesneeseeceenens 21.218,01 4.603,32
Comision de la Entidad Depositaria.........c.cceeeereeeveeniieccecnnnneneennen 259,74 306,90
Gastos cotizacion MLAB. ..o e 784,75 783,40
Gastos tasas CIN. ML V. e 515,65 464,80
Auditorfa € LV.A. oot 2.299,50 2.298,48
Libro registro de acCionistas...........c.ccveeerreniicimnencrncnnenenneenieeenens 1.345,21 391,01
Gastos Iberclear €MISOTES...........ceeiverirveiirieeeeeeenrnnrererrerreeseseesessessans 605,90 606,00
Gastos de adminiStraCion ............ceccveeerreenieerroreenieeeeninesonnerssreeeenens 181,75 214,79
Otras periodificaciones, servicios de profesionales independientes.... 3.025,85 2.804,69
Hacienda publica, acreedora por retenciones practicadas................... 65,62 14,49
Hacienda publica, acreedora por Impuestos sobre Sociedades........... 716,37 310,12

TOUALES ©.viviireerreeeteecireeeteeeeireesereeeeresaeresereeeessensessunessanressnne 31.018,35 12.798,00

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

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre, por la que se
modifica la disposici6n adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29
de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en
relacién a la rnformacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre apiazamientos de pago a
proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en 1a Resolucién de 29 de enero de 2017
del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los
ejercicios 2021 y 2020 es inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

INGRESOS Y GASTOS.-

Seglin se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estdn e comeqfiadas a la Sociedad Gestora
que tiene delegadas las funciones de Gestion. Por este servicio, y conforme alio establecido contracfualmente en
cada momento, la Sociedad devenga como gasto (epigrafe “4.1. Comision de gestion” de la cuenta de pérdidas y
ganancias) una comision del 1,50% sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente y un
10% de los beneficios del ejercicio que se liquida anualmente. Y una comisién de Administracion a la Entidad
Gestora del 0,07% sobre el patrimonio diario de 1a Sociedad que se satisface mensualmente.
La Entidad Depositaria de 1a Sociedad (ver Nota 1) ha percibido por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente en cada momento, una comision anual calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad que se
satisface mensualmente y ha representado el 0,10% sobre el patrimonio medio gestionado de la Sociedad (epigrafe
“4.2. Comision depositario” de la cuenta de pérdidas y ganancias).
Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, en su caso, al 31 diciembre de 2021 y 2020, se incluyen en
el saldo del epigrafe “C) Pasivo corriente, III. Acreedores” del balance (ver Nota 9).
El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de Inversion Colectiva
(modificado por €l Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
El 13 de octubre de 2016 entrd en vigor la Circular 4/2016, de 29 de junio, de la C.N.M.V. sobre las funciones de
los depositarios de L.1.C. y entidades reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la
regulacion de los depositarios de instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y
responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempeiio de dichas
funciones.
Las principales funciones son:
1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.
2. Garantizar que, en ningin caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se hace sin su consentimiento y
autorizacion.
3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar posiciones
del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.
4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de la
Sociedad.
5. Enel caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas participaciones
registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por aquel.
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6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el folleto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del valor
liquidativo de las acciones de 1a Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacion que la sociedad gestora, o en
su caso, los administradores de la Sociedad deban remitir a la Comisién Nacional del Mercado de Valores, de
conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demds activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcién.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen las
reglas de liquidacién que rijan en los mercados o en los términos de liquidacién aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos devengados
por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacion,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

La sociedad auditora de las cuentas anuales ha devengado honorarios por su servicio profesional de auditoria por un
importe de 2.299,50 euros (con 1L V.A.) en el gjercicio 2021. Este importe esta incluido en el saldo del epigrafe 4.
Otros gastos de explotacion, 4.3 Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias No se le ha retribuido por ningiin otro
concepto aparte del sefialado anteriormente ni a ninguna sociedad del mismo grupo de la entidad auditora que

ertenezca a la misma o a sus socios, o a cualquier otra sociedad con la que los auditores estén vinculados por
ﬁropiedad comun, gestiéon o control, directa o ingirectamente.

La Sociedad no tiene empleados.

SITUACION FISCAL.-

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los cjercicios 2017 y siguientes.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las operaciones
realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades
fiscales para los afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter contingente, cuyo importe
no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, eh opinién de los Administradores de la Sociedad, la
posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos contingentes es remota y, en cualquier
caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria significativamente a las cuentas anuales de la
Sociedad. De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido
el plazo de prescripcion de cuatro afios.

La Sociedad goza de un régimen especial de tributacion en el Impuesto sobre Sociedades (Ley 27/2014 de 27 de
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que
se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas
urgentes en materia social):

a) El tipo de gravamen es del 1 % desde el 1 de enero de 1991, siempre que el nimero de accionistas requerido sea
como minimo el previsto en el articulo noveno de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre y sucesivas modificaciones.

b) Exencion del Impuesto sobre Transmisiones Patrimoniales y Actos Juridicos Documentados.

En el epigrafe “I. Deudores” del activo del balance se recogen saldos deudores con la Administracion Piiblica en
concepto de retenciones, pagos a cuenta del Impuesto sobre Sociedades y saldos pendientes de devolucion del
impuesto sobre beneficios de ejercicios anteriores (ver Nota 7).

Cuando se generan resultados contables positivos, la Sociedad registra en el epigrafe “13. Impuesto sobre
beneficios” de la cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en caso
de tenerlas, de la compensacion de las bases imponibles negativas fiscales pendientes de compensar y un pasivo que
se incluira en el apartado “III. Acreedores” del balance. No se contabilizaran en ninglin caso ingresos por impuesto
sobre beneficios en el caso de que la Sociedad obtenga resultados negativos (ver Nota 3 h)).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, introdujo una serie de modificaciones tributarias con efectos para los
periodos impositivos que se hayan iniciado el 1 de enero de 2012. En concreto, en el caso de existir bases imponibles
negativas, se amplia el plazo para compensar dichas pérdidas fiscales con los beneficios futuros de quince a
dieciocho ejercicios. En el epigrafe “2.5 Pérdidas fiscales a compensar” de las cuentas de orden “2. Otras cuentas
de orden” se recogen las pérdidas fiscales pendientes de compensacion al 31 de diciembre de 2021.
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12.-

13.-

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

Conciliacion del resultado en cada ejercicio con la base imponible del Impuesto sobre Sociedades:
31/12/2021 31/12/2020

Resultado contable antes de impuestos y base contable del
impuesto, de cada €JErCiCio.....c.euveerrerrerenrierienrinreeereereeeneeaeenens 173.941,14 -102.304,30
Diferencias permanentes y temporales (aumentos).......c.cceeveeeeennens - -
Diferencias permanentes y temporales (disminuciones) ................. -
Compensacion bases imponibles negativas ejercicios anteriores..... -102.304,30

Bases imponibles fiscales.........cccoceeeiriinniniieeiiieeanns 71.636,84 -102.304,30
Calculos del Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio:
31/12/2021 31/12/2020
Bases imponibles fiscales...........cccoooniiiiiinieniiniii, 71.636,84 -102.304,30
1 % tipo de Sravamen .........ccccceveevneeniiinieiiiiinre i 716,37 -
Retenciones fISCAlES.......couviiiieuveeeeiiiieie et et e e e e e eeiveeeeaeees 6.827.66 7.722,73
Cuota @ dEVOIVET.........cooevuviiiieniieeeiciiieeeeeitieeeeevreeeeeeiieeaeeiveeeasvees 6.111,29 7.722,73

Después de la liquidacion del Impuesto sobre Sociedades del ejercicio 2021, la Sociedad no dispone de bases
imponibles fiscales negativas pendientes de compensar.

OTRA INFORMACION.-

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién:

El Consejo de Administracién no percibe sucldos, dietas, indemnizaciones o pagos basados en instrumentos de
patrimonio, ni remuneraciones de cualquier clase.

No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y seguros de vida respecto a los miembros antiguos y
actuales del Consejo de Administracién, ni disfruta (el Consejo) de anticipos o créditos concedidos, avalados o
garantizados por la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad manifiestan que ninguno de ellos o personas actuando
for su cuenta, han realizado durante el ejercicio 2021 operaciones con esta sociedad cotizada que sean ajenas al
rafico ordinario de la misma o realizadas en condiciones que no sean normales de mercado.

Informacién exigida por los articulos 229 y 230 de la Ley de Sociedades de Capital (conflictos de interés):

Al cierre del ejercicio 2021 los Administradores de BANINVER PATRIMONIO, S.1.C.A.V,, S.A,, segln se define
en la vigente Ley de Sociedades de Capital, no han comunicado a los demas miembros del Consejo de
Administracién situacion alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus personas
vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni oficinas y que por su naturaleza
estd gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, los asuntos relativos a la
proteccion del medio ambiente y la seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad
Gestora.

El Consejo de Administracioén de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2021, se compone de tres hombres.

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

ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE.-

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2021 hasta la fecha de formulacion de las presentes cuentas
anuales, ha entrado en vigor la Ley 11/2021 de 9 de julio de e medidas de prevencién y lucha contra el fraude fiscal
que ha modificado el articulo 29.4 a) de la Ley del Impuesto sobre Sociedades, relativo al régimen tributario de la
Sociedad. En concreto, con efectos a partir del 1 de enero de 2022, se modifica el requisito de nimero minimo de
100 accionistas a los efectos de aplicacion del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades, de forma que sélo
computan como tales los titulares de acciones por importe igual o superior a 2.500 euros, determinado de acuerdo
con el valor liquidativo correspondiente a la fecha de adquisicion de las acciones.
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La Ley 11/2021, afiade una nueva disposicion transitoria cuadragésima primera a la Ley del Impuesto sobre
Sociedades (la “DT 41*’), que regula el régimen para aquellas Sociedades que adopten validamente el acuerdo de
disolucién y liquidacion durante el afio 2022, y realicen, con posterioridad al acuerdo, dentro de los seis meses
posteriores a dicho plazo, todos los actos o negocios juridicos necesarios segin la normativa mercantil hasta la
cancelacion registral de la sociedad en liquidaciéon. En concreto, DT 41° establece para dichas Sociedades que
durante los periodos impositivos que concluyan hasta la cancelacion registral, continuara siendo de aplicacion a la
sociedad en liquidacion el régimen fiscal en vigor al 31 de diciembre de 2021 y, por tanto, anterior a la modificacién
introducida por la Ley 11/2021.

A fecha de formulacion de las presentes cuentas anuales, teniendo en cuenta que la Sociedad no cumple con los
requisitos para tributar al 1%, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha acordado analizar durante los
proximos meses las vias para dar cumplimiento a los nuevos requisitos accionariales descritos o, en su caso, iniciar
la operacion societaria que mejor se ajuste a los intereses de sus accionistas.

Con posterioridad al cierre del ejercicio la Sociedad ha cambiado de Entidad Gestora pasando de ser Trea Asset
Management, S.G.LLC., S.A. a Gesalcala, S.A., S.G.LL.C., ha cambiado de Entidad Depositaria pasando de ser
Cecabank, S.A. a Banco Inversis, S.A., ha trasladado el domicilio social que ha pasado a ser C/ Ortega y Gasset, 7
de Madrid (28006) y ha revocado la delegacion de gestion que tenia con ACCI Capital Investments, S.G.LI.C., S.A.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
anteriores.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2021

Evolucién de los negocios (mercados), situacién del Fondo y evolucién previsible

Los efectos de las medidas de gobiernos y bancos centrales en la economia real se han reflejado plenamente durante
el primer semestre del afio. Esto ha permitido que mas de la mitad de las economias a nivel global estaran por
encima de los niveles prepandemia a finales de junio. Sin embargo, esta recuperacién ha sido muy desigual,
mientras China est4 a niveles prepandemia desde principios de afio y EE.UU. lo ha hecho en el segundo trimestre,
la Eurozona todavia no esperamos que recupere esos niveles hasta finales de este afio o principios de 2022 y
algunos paises emergentes (Latam) probablemente hasta finales de 2022.

Las sorpresas de crecimiento han venido del buen comportamiento de la demanda interna en los paises
desarrollados reflejando los efectos de las politicas fiscales (subsidios, planes de proteccion de empleo y créditos
a empresas) implementadas en los ultimos meses, que han permitido mantener la renta de las familias y generar
un “exceso de ahorros” en los hogares. La apertura de las economias ha llevado a un aumento de las tasas de
inflacién en su mayor parte por efecto comparativo (las rubricas que mas repuntan son las relativas a precios de
energia y a ocio). Hay otro componente que ha influido, especialmente en EE.UU., y son los cuellos de botella
generados en el sector manufacturero donde el incremento de demanda no ha podido ser satisfecho y el ajuste ha
sido via precios.

La mejora en la actividad y unos incrementos de precios transitorios, han llevado a incrementos en las expectativas
de beneficios durante todo el semestre, algo que no veiamos desde 2011. Esto ha permitido a la renta variable
situarse como el mejor activo durante ¢l semestre, con los mercados desarrollados haciéndolo mejor que
emergentes lastrados fundamentalmente por China, donde se han registrado varios 1mpagos de conglomerados, asi
como imposiciones regulatorias a los pesos més importantes del indice. La recuperacion de la actividad en los
desarrollados no ha comenzado hasta que ha remitido la incidencia del virus y se ha iniciado la apertura de las
economias. Esto se ha reflejado a nivel sectoria{ncon bancos, autos y tecnologia empujando los in(ﬁces mientras
que eléctricas, petroleos y aseguradoras han sido los que peor se han comportado.

Los aumentos de inflacion propios de cualquier fase de recuperacion macro han sorprendido al alza durante el
segundo trimestre. Los cuellos de botella en algunos sectores (semiconductores, acero, plasticos, transporte ...)
estan detras de estos aumentos més elevados. Este ha sido el argumento detras del mal comportamiento de los
plazos mas largos de la renta fija en los primeros meses del afio (bonos US +20y -8,5%, Eur +10y -4%). Los bonos
corporativos han sido los que mejor se han comportado especialmente los de mayor riesgo y los bonos de jeuja
subordinada reflejando la confianza en la recuperacion. Erriesgo es que los niveles de djferencial con la deuda
publica estan muy cerca de minimos histéricos cuando todavia las incertidumbres son elevadas. Los mercados
emergentes han tenido un comportamiento muy desigual entre paises, pero los principales indices de referencia
han saldado el semestre en negativo.

El crecimiento global ha ido perdiendo impulso durante el segundo semestre del afio alcanzando niveles mds
sostenibles en el medio plazo. Los problemas en las cadenas de suministro se incrementaron a medida que
avanzaba el afio, sin ser la oferta capaz de cubrir los incrementos de demanda, reflejandose en los aumentos de las
materias primas y en los costes de los fletes. A estos efectos se le sumé una escalada en los precios de la energia
que provocaron subidas en los precios industriales a niveles histéricos, trasladandose en los Gltimos meses a los
precios del consumo. Estos aumentos fueron sensiblemente superiores a lo que se esperaba dando lugar a
incrementos de volatilidad en los mercados durante el mes de septiembre y noviembre, ante la incertidumbre de si
podrian provocar acciones contundentes por parte de los bancos centrales. El incremento de los riesgos no ha ido
mas alla de subidas de volatilidad durante algunas semanas, tras comprobarse que los datos macroeconémicos
volvieron a mostrar fortaleza y que los bancos centrales comenzaron a retirar estimulos a un ritmo que el mercado
ya habia descontado.

En este entorno los activos pertenecientes a economias emergentes han sido los que peor comportamiento han
registrado en el semestre, siendo mas sensibles a la retirada de estimulos en EE.UU. (MSCI EM -10,2%, JPM EM
Gov. -3,5% y JPM EM Corp. -2,9%). Gran parte de este lastre en la renta variable ha venido por el lado de China,
donde los problemas en su sector inmobiliario y las nuevas directrices del gobierno a la hora de gestionar su
economia han provocado fuertes correcciones (Hang Sheng -18,8%, CSI 300 -5,4%). En EE.UU. y Europa los
mercados de renta variable registraron avances (Nasdaq +12,9%, Eurostoxx 600 +7,9%), apoyados en gran medida
por el sector tecnoldgico que se apuntaba un 14,4% en el semestre. Mientras tanto el consumo al por menor y la
alimentacién fueron los sectores que peor se comportaron, registrando un -11,4% y un +0,4% respectivamente.
Las nuevas variantes de Covid afectaron mas al mercado europeo debido a su composicion sectorial (bancos,
automéviles, consumo retail) pero impidieron nuevos avances en los sectores mas beneficiados por las subidas de
precios (energia y semiconductores).
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En cuanto a la renta fija las subidas de inflacién han provocado aumentos de tipos de interés en todos los paises
emergentes, lastrando los bonos tanto corporativos como gubernamentales, siendo Latinoamérica la region mas
afectada. Los mensajes de la Fed anunciando retirada de estimulos y dejando la puerta abierta a subidas de tipos
de interés a partir del segundo trimestre del afio, aumentaron la volatilidad en los plazos mds cortos de la curva al
cmpezar a descontar subidas de tipos de interés. Los plazos largos se han mostrado por su parte relativamente
estables, provocando una reduccion en las pendientes, siendo los mas largos (+20 afios) los que mejor se han
comportado. Los bonos corporativos han aumentado ligeramente los diferenciales (+10 puntos basicos High Yield)
pero la rentabilidad ha sido negativa en el semestre al no poder compensar el repunte en los bonos de gobierno
(High Yield EUR -0,6%, High Tield US -1,2%).

Relativo al conflicto de Rusia-Ucrania, se han revisado las posiciones afectadas por esta situacion de forma directa
o indirecta. Para todas ellas se ha analizado y reestimado los riesgos asociados y se han tomado decisiones de
inversion en base a este nuevo escenario.

Primer Semestre

Durante el primer semestre del afio no se han realizado cambios significativos. Unicamente se han realizado ventas
parciales de los valores en cartera para atender salidas.

Segundo Semestre

Durante el segundo semestre del afio se ha llevado a cabo la venta de AdInvestment SICAV SIF — ACCI Espafia
y se ha comprado el Polar Capital — Biotechnology Fund R.

A lo largo del afio se han seguido los criterios de inversion socialmente responsable establecidos en la politica
interna de TREA y para el fondo.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) estd destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de precio, crédito,
liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003 de 4 de noviembre, Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio y Circulares correspondientes emitidas
por la Comision Nacional del Mercado de Valores).

Informacién sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (ver Nota 9).

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (ver Nota 13 de la Memoria).

Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado cjercicio
2021, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversion Colectiva sujeta a la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia y
Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable. En la memoria se sefiala el movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el
gjercicio 2021 (ver Nota 8).
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Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Administracién de BANINVER PATRIMONIO,
SLC.AV, 8.A,, D. Jesus Bernabé Barquin, para hacer constar que tras la formulacion del balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion,
correspondientes al ejercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2021, por todos los miembros del Consejo de
Administracion en la reunion del dia 31 de marzo de 2022, han procedido a suscribir el presente documento,
compuesto de 26 paginas referenciadas con la numeracién de 1 a 26, ambas inclusive, impresas en hojas por las dos
caras, firmando cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a
continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 31 de marzo de 2022.

Secretario del Cotise' e Administracion
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D. David José Martinez Teijeira




