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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Esgueva Security Capital, S..C.A.V., S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Esgueva Security Capital, S..C.A.V., S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Scciedad a 31 de diciembre de 2019, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de ia memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen 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 son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo establecido en |a citada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segtin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en ia formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
NO expresamaos una opinion por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espaiia
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De conformidad con la legislacién vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarios 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 la Sociedad,
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de la Sociedad se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria
adjunta y en la nota 7 de la misma, se detalla
la Cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2019.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusién que la cartera
de inversiones tiene en el célculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor teérico
de la misma.

Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A,

1 tratado en la auditoria__

La Sociedad mantiene un contrato de gestién con
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LI.C.,
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora en la
determinacién del valor razonable de la cartera de
inversiones financieras (en adelante, la cartera)
de la Sociedad.

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

Obtenicion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de fos titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de la
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2019, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora.

Valoracién de la cartera

Durante el ejercicio 2019 contrastamos ios
métodos de valoracién empleados por Ia
Sociedad Gestora sobre los activos en cartera de
la Sociedad. Para ello, procedemas a la re-
ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad Gestora, utilizando valores fiables de
mercado a ura fecha de analisis concreta, asi
como el trabajo de un experto del auditor en
materia de valoracion, el cual nos ha confirmado
que cumple los requisitos de independencia.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, no se han detectado diferencias
significativas en las valoraciones obtenidas
respecto de las valoraciones de ia cartera
registradas en la contabilidad de la Sociedad.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2019, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.



-

pwe

Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestidn. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir de! conocimiento de Ia entidad
obtenido en la realizacién de !a auditoria de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de ia
obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e
informar de si el contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que
resulta de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen
incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonabie 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 Espafa
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 econdémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en ias 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 opinién. 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 colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.



Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

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

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

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

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

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

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

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

oL —

Guillermo Cavia Gonzalez (20552)

15 de abril de 2020



Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)
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ACTIVO 2019 2018
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible -
Inmovilizado material -
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres - -
Activos por impuesto diferido -
Activo corriente 3746 314,67 3 328 453,10
Deudores 17 265,06 13 415,16
Cartera de inversiones financieras 3019757,35 2777 279,69
Cartera interior 503 873,76 282 914,90
Valores representativos de deuda 468 544,80 232 400,53
Instrumentos de patrimonio 35 328,96 50 514,37
Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depositos en Entidades de Crédito -
Derivados
Otros - -
Cartera exterior 2513 898,20 2517 030,32
Valores representativos de deuda 811 483,43 1118 754,92
Instrumentos de patrimonio 424 142,46 389 017,68
Instituciones de Inversion Colectiva 1277 703,98 1009 104,99
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados 568,33 152,73
Otros - _
Intereses de la cartera de inversion 1985,39 (22 665,53)
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -
Tesoreria 709 292,26 537 758,25
TOTAL ACTIVO 3746 314,67 3 328 453,10

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

2019.



DRI A Dok ‘

ON9426519

Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)

PATRIMONIO Y PASIVO 2019 2018

Patrimonio atribuido a participes o accionistas 3723 258,77 3319 320,12

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 3723 258,77 3319 320,12

Capital 11 412 006,00 11 412 006,00
Participes - -
Prima de emisién 189 299,44 169 000,06
Reservas 219 444,35 219 560,98

{Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado detl gjercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(7 419 141,74)
(881 071,83)

202 722,55

23 055,90

23 055,90

(7 600 175,09)
(757 689,66)

(123 382,17)

9 132,98

9 132,98

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

3746 314,67

3 328 453,10

CUENTAS DE ORDEN

2019

2018

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia por la lIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

407 310,34
248 600,34
158 710,00

14133 776,18

12 587 994,00
394 900,62
1150 881,56

249 279,98
249 279,98

14 684 336,61

12 587 994,00
598 831,82
1497 510,79

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

14 541 086,52

14 933 616,59

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

2019.
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Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)
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ejercicio anual terminado el 31

3

2019 2018
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos - -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversidon Colectiva 291,40 1 551,00
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacion (57 638,80) (32 582,57)
Comisién de gestion (42 514,11) (17 067,06)
Comision de depositario (3 546,59) (3 413,33)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (11 578,10) (12 102,18)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones 637,57 -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -
Resultado de explotacion (56 709,83) (31 031,57)
Ingresos financieros 33 353,58 29 985,34
Gastos financieros (2 009,31) (1 264,49)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 151 508,79 (82 982,97)
Por operaciones de la cartera interior 11 619,54 (12 648,14)
Por operaciones de la cartera exterior 151 102,99 (64 634,45)
Por operaciones con derivados (11 213,74) (5 700,38)
Otros - =
Diferencias de cambio 899,21 9 936,80
Deterioro y resullado por enajenaciones de instrumentos financieros 75 680,11 (48 025,28)
Deterioros - <
Resultados por operaciones de la cartera interior 2 614,41 (5 837,95)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 73 312,12 (40 983,84)
Resultados por operaciones con derivados (246,42) (1 203,49)
Otros - -
Resultado financiero 259 432,38 (92 350,60)
Resultado antes de impuestos 202 722,55 (123 382,17)
impuesto sobre beneficios - .
RESULTADO DEL EJERCICIO 202 722,55 (123 382,17)

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.
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Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

1.

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A., enlo sucesivo la Sociedad, fue constituida
en Bilbao el 3 de julio de 1998 bajo la denominacién social de Esgueva de
Inversiones, S.I.C.A.V, S.A., modificandose dicha denominacién por la actual el 12
de junio de 2019. Tiene su domicilio social en Paseo de la Castellana 29, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 23 de diciembre de 1998 con el numero 357, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e 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.

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Bankinter Gestion de Activos, S.A, S.G.II.C., sociedad participada al 100% por
Bankinter, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria de la Sociedad. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

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

° Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada
Ley, de la denominacién "Sociedad de Inversién Mobiliaria de Capital Variable"
(S.1.M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.1.C.A.V.).
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Esgueva Security Capital, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podréa superar en mas de diez veces el capital inicial.

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

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

Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6rganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y
como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

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

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

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

La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.
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La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. Durante el ejercicio 2018 esta comision
de gestion fue del 0,50%. Durante el ejercicio 2019, esta comision fue del 0,50%
hasta el 20 de junio de 2019, fecha en que paso a ser del 1,30%.

Igualmente se establece una remuneracién de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2019 y 2018 la comision de depositaria ha
sido del 0,10%.

Gestion del riesgo

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

Debido a la operativa en mercados financieros de la Sociedad, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

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

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

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

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al
riesgo operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos
mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Bases de presentacién de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

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

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2019 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2019, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
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d)

Consolidacion

La Sociedad, de acuerdo con lo establecido en el articulo 42 del Cébdigo de Comercio,
pertenece a un Grupo de sociedades cuya Sociedad dominante directa y Cltima es
Marqués de Murrieta, S.A., domiciliada en Madrid, la cual posee el 70,82% de las
acciones de la Sociedad. En cumplimiento del articulo 43 del Cédigo de Comercio, al
31 de diciembre de 2019 la Sociedad dominante del Grupo queda eximida de la
obligacién formular cuentas anuales consolidadas.

Estimaciones contables y correccion de errores

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

En cualquier caso, el valor teodrico por accion de la Sociedad se vera afectado porlas
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores gue se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los gjercicios
2019y 2018.

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, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.
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3. Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados

El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2019, por el Consejo
de Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacién de la distribucion del
resultado del ejercicio 2018, es la siguiente:

2019 2018

Base de reparto

Resultado del gjercicio 202 722,55 (123 382,17)
202 722,55 (123 382,17)

Propuesta de distribucién
Reserva legal - -
Reserva voluntaria -
Resultados negativos de ejercicios anteriores

- (123 382,17)
Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores 202 722,55 -

202 722,55 (123 382,17)

Segun se establece en el articulo 273 de la Ley de Sociedades de Capital, en el caso de
que existan pérdidas de ejercicios anteriores que hagan que el valor del patrimonio neto de
la Sociedad sea inferior a la cifra del capital social, el beneficio del gjercicio se destinara a
la compensacion de estas pérdidas

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

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicacién de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacién.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
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b)

d)

Principio del devengo

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

Deudores

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

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

e Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.
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El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se
determina por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste
sea activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén
disponibles precios 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.

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

o 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.

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

° Depésitos en entidades de crédito: depdsitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

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

) Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcidén del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el dltimo valor liquidativo disponible.
Para las inversiones en Instituciones de Inversion Colectiva de Inversidn Libre,
Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversidon Colectiva de
Inversion Libre e Instituciones de Inversion Colectiva extranjeras similares, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

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

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

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

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

Adquisicion y cesion temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

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

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

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

Instrumentos de patrimonio

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

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

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de

orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversion Colectiva”.

10
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)

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

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

Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
pérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

Acciones propias y Prima de emision

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

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

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

11
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En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en la citada Ley de Sociedades
de Capital.

Valor tedrico de las acciones

La determinacioén 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.

Impuesto sobre beneficios

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

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

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

12
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5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Depositos de garantia 7 093,16 4 416,13
Administraciones Plblicas deudoras 9 668,77 7 533,92
Otros 503,13 1 465,11
17 265,06 13 415,16

El capitulo "Depositos de garantia" al 31 de diciembre de 2019 y 2018 recoge los importes
cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre de cada ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se
desglosa tal y como sigue:

2019 2018
Retenciones practicadas en el ejercicio saobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 221514 7 533,92
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses y
otros rendimientos de capital mobiliario 7 453,63 -
9 668,77 7 533,92

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Administraciones Publicas acreedoras 40,24 -
Otros 23 015,66 9 132,98
23 055,90 9132,98

El capitulo de "Administraciones PUblicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2019 recoge
otras retenciones.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.

13
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2019 y 2018 se muestra a continuacion:

2019 2018

Cartera interior 503 873,76 282 914,90
Valores representativos de deuda 468 544,80 232 400,53
Instrumentos de patrimonio 35 328,96 50 514,37
Cartera exterior 2 513 898,20 2 517 030,32
Valores representativos de deuda 811 483,43 1118 754,92
Instrumentos de patrimonio 424 142,46 389 017,68
Instituciones de Inversion Colectiva 1277 703,98 1009 104,99
Derivados 568,33 152,73
Intereses de la cartera de inversién 1985,39 (22 665,53)
3019 757,35 2777 279,69

En los Anexos 1 y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2019. En los Anexos lll y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2019 y 2018, se muestra a
continuacion:

2019 2018
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 447 404,98 478 369,59
Cuentas en divisa 261 887,28 59 388,66
709 292,26 537 758,25
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Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2019 y 2018 el tipo de interés de remuneracidn de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2019 y 2018 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2019 y 2018, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2018 acciones Otros 2019
Capital inicial 2 400 000,00 - - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 9 012 006,00 = - 9012 006,00
11 412 006,00 - - 11412 006,00

Operaciones con

2017 acciones Otros 2018
Capital inicial 2 400 000,00 - - 2400 000,00
Capital estatutario emitido 9 012 000,00 6,00 - 9012 006,00
11 412 000,00 6,00 - 11 412 006,00

El capital social inicial esta representado por 400.000 acciones de 6 euros nominales
cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 15 de diciembre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacion en el Mercado Alternativo Bursatil.

El capital estatutario maximo se establece en 24.000.000 euros representado por
4.000.000 acciones de 6 euros nominales cada una.

El 27 de septiembre de 2018 se procedid a la emision de 6 euros de capital

estatutario, representado por 1 accién de 6 euros de valor nominal, totalmente
suscrita y desembolsada.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

b) Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2019 y 2018, se

muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de
2018 2018 Otros 2019
Reserva legal 186 691,07 - 186 691,07
Reserva voluntaria 32 869,91 - (116,63) 32753,28
Resultado de ejercicios anteriores (757 689,66) (123 382,17) - (881 071,83)
(538 128,68) (123 382,17) (116,63) (661 627,48)
Distribucion
resultados de
2017 2017 Otros 2018
Reserva legal 186 691,07 - 186 691,07
Reserva voluntaria 3287272 . (2,81) 32 869,91
Resultado de gjercicios anteriores (795 379,26) 37 689,60 - (757 689,66)
(575 815,47) 37 689,60 (2,81) (538 128,68)

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

repuesta con beneficios futuros.

c)  Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones Propias" durante los ejercicios 2019 y 2018,

ha sido el siguiente:

Saldo al 1 de enero

Entradas
Salidas

Saldo al 31 de diciembre

2019
(7 600 175,09)

(6,22)
181 039,57

2018

(7 600 175,09)

(7 419 141,74)

(7 600 175,09)
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 la Sociedad mantenia 1.321.935 y 1.354.192
acciones propias en cartera, respectivamente.

Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2019 2018
Patrimonio atribuido a accionistas 3723 258,77 3319 320,12
Numero de acciones en circulacion 580 066 547 809
Valor tedrico por accién 6,42 6,06
Numero de accionistas 109 109

Accionistas

Al cierre del ejercicio 2019, dos accionistas, poseian acciones que representaban el
94,43% de la cifra de capital social, por lo que al poseer un porcentaje de
participacion superior al 20%, se considera participacion significativa de acuerdo con
el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva, y
sucesivas modificaciones.

Al cierre del ejercicio 2018, dos accionistas, personas fisicas, poseian acciones que
representaban el el 99,98% de la cifra de capital social, por lo que al poseer un
porcentaje de participacién superior al 20%, se considera participacion significativa
de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de Instituciones de
Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

En el ejercicio 2019 al ser los accionistas con participaciones significativas personas
juridicas, se incluye el detalle de los mismos:

2019 2018

Accionistas
Marques de Murrieta S.A. 70,82% -
Private Capital Gestion S.L. 23,51% -
Persona Fisica 99,98%
94,43% 99,98%
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Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 y 2018,
respectivamente.

11. Ofras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 12 587 994,00 12 587 994,00
Pérdidas fiscales a compensar 394 900,62 598 831,82
Otros 1150 881,56 1497 510,79
14 133 776,18 14 684 336,61

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2019, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y sus madificaciones
posteriores, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100,
siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo
noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de |a
Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2019 una limitacién del importe de las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la compensacion
de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

El resultado contable antes de impuestos del ejercicio se ha compensado del importe de
las Bases Imponibles Negativas pendientes de compensar de ejercicios anteriores en el
epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar" en Cuentas de Orden, de acuerdo con los limites
establecidos en la normativa vigente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.
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Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

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

13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informaciéon” 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 disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacién 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 relacion a la
informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2019 y 2018 es
inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

14. Otra informacion

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

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

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2019 y 2018.
Adicionalmente, en los Anexos | y IIl se recogen las adquisiciones temporales de activos
contratadas con el mismo, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente.

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracién, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2019, se compone de:

2019
Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 2 1 -
2 1 -

Al 31 de diciembre de 2019, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

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

ON8426543

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2019
(Expresada en euros)

15. Hechos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de formulacién de
las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial

relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.

21




£8°606 0L  92°€/8 £0S 8.°03¢Z £6°/96 Z6¥ Jo1IB)U| BIDHME) TVLOL
£0°8LY 9 96'82€ G¢ - £6°016 82 uoIJEZI)0 SEPIHWPE SAUCIIY STTVLIOL
8L0Z¥S.210ST  Gl'/8L¢C 9/'v42 02 . L0°98Y L1 dn3 viy3g
¥LAOBSPPLOST  8Z0£9 € 02'650 i . Z6'vey Ll un3 vioyay3g
uoIoeZIj0d Sepljiwpe SauUodIY
Zi'T Z1‘918 29¢ (v6'v) 00V18 Z9¢ oueysodag uod soAlde ap |esodwa) ugisinbpy SITVIOL
§O¥ZL00000S3 242 Z1'918 Z9¢ (¥6'%) 00'%18 29¢ dn3 Z0-10-020Z 640~ LM8
oueyisodaq uod soanae ap jesodwal ugIdIsinbpy
8968y 89°8Z. SOL z.'68€ 2 00'€rZ LOL EPEZN0D epeald ey jusy SIIVIOL
s, 9¥0L0€€L20ST  89°GeY ¥ 89'82/ SO1 z.'S8€ ¢ 00'€yeZ LOL dn3 S1-€0-220Z €' NV'S VIINVSG
H epeziod epeaud el ejuay
M NISI Bl[BASN|d / a|qeuozel S9salaU| {e1o1Ul BSIAIQ A0LI9JU| RI3IRD
4 Nq_ (eleasnuipy) lojep ugloriojep

(soins us opesaldx3)
610Z P 91qWI3IDIp 3p LE e SEI3IOUBUI} SDUOISIBAU] 3P BIBMEY | OXaUY

V'S “AV OIS ‘leyded Ajunoag easnbs3



1E!
i

'|

6£0¥99.00034
S00¥0¥20003Q
165086.00099D
9200€¥80003Q
969801000038
84501000044
¥1012100004d4
L/2/21000044
S8¥121 000044
¢46121000044
€229¢Z00007IN
82190800099
457881700089
LIMDOO¥290099
1208158000004
£€1595€000389
SLZ2€220L00TIN
lSce6ey /6039
£88/G/8651N1
¢09EANt4a0031
¢L0S¥000004
#0968.500034

LAONACY0003a
6/G6r¥1v0003Q
84S0+7000030
¢Gelr08s1L SX
8YANABEIFOSN
2605€GEr01LSX
8€86599.501SX

¥956812¢C0SX

NISI

69628 05
¥0'GSL €
58'90Z ¢
(L2'€1l)
86'79. 2
(/8'c€s)
LZ'0S¢ €
¥6'6¥9 €
6G'GE9
OL‘0E8
00'0/Z 2
6e'zZL |
(66'v12)
¥9'65
6758
8eZEY
6L26%
L9°LLG 2
(LL'oL0€)
0g'1z8
98'vLY 61
S0'GER |
18°0% L

05092 2T
GZ'Gl
(L5'92)
1966 /
N rAN
(GL'v62)
51'8L0 |
zl'vez el

06862
06862

eleasn|d /
(eleasnuipy)

ar'evl vy
09'29Z 02
09'129 L2
25°6El L1
00°9t0 L1
98°8e8 £
v6'02L G2
og'Liozl
8€°/89 9
0Z'c9t 6
05'90¢ 61
19’668 6
98l 8
GZ'L0C 6
0S8'2¥0 G2
09192 8l
oL'zLL 81
0v'09¢ 2
¥0'28¢ 91
Lz'vse 8L
vLLLY 28
89°G99 €2
29'966 2l

co‘el 902
16'2L1 9¢

¥6'LG¥ GE

LL'2G2 601
£6°G8G L0L
L2206 GL1L
G9'/SL LOL
zL'vi1 902

ov'see SOl
0¥'GEe G0

s|geuoze.

1ojep

LL7C1E €l¢
- 9G°Z1S5 9l
- T ARA ]S
- ¥8'CL6 L1
- z0‘L8z 8
- €L2/€ 8
= €L'0.€ 22
R 98°L9€ 8
- 62150 9
= 0L'ceg 8
- 0G'0€0 L1
- ge'lLL
s L¥'956 8
- LO'LYL 6
- L0‘E6l ¥T
s zz'628 Ll
= L6'619 91
- €2'8¥/ 9l
- Gl'/GE 6]
= L6'cey L1
B 8Z'966 /9
- £9'0€8 Lg
- 18°68G L1

809282 £5°288 £89
BELOZ  Z.L'29) 9E

(16'4G) G¥'8.Y GE

BG'86S 2  0G'L9S 20!
(€1'612) 0595 001
(¥8'1€8 G) 98°96L 911
or'e0€  0S'6EL 001
99'/Z8S 00'068 261

(z¥'12Z €) 05‘0c0 SOL
(L¥'122€) 0S'980 501

sosaJaju| leoiui

ugideIojeA

Hn3
dan3
dd9
dn3
M3s
dn3
an3
N3
4N3
N3
N3
dd9
d499
d8o
aN3
Hn3
aN3
N3
d4N3
asn
IRk
d€N3

HN3
N3
d4n3
N3
asn
adn3
N3

d4n3

esiAIg

uQI12eZ1102 SEPRIWPE SBUCIPIY STTVLIOL
OV NIOVYMSHIOA
ZNVITIY
271d d9
YINIHONANW
NOSSOINT
SILNIAV-IHONVS
IH 130W NOLINA SINOT
VS TVSHIAINN IANIAIA
NILNIYG-LINVNId
DIYL1D373 ¥3AAIINHOS
N SOINOYLOITIOYDINLS
97d MNvE 951 SAAOT]
O7d OLINIL OIH
Id HISIMONIE LLIMDTY
IFONVINHOANYT4T13L
AN dNOHD 293
AN SONIQTOH TNSY
AZANI HOSNG-Y3SNIHNY
HO130YY
ONI MDO0EMOVTE "LHvd
FI02IMOY LIaIHD
SNINISINS
uoglodezijoo sSepliwpe sauolddy
epezos epeand efy ejusy S3TVLIOL
90-£0-£20Z 88°l OV ddNYMNISSAHL
G2Z-11-0202 S2°'L OV ddNYMNISSAHL
61-60-920Z 0S'v OV MNvg IHOS.LN3A
Z2-60-2202 S¥'0 Svgldvd dNg
Z1-80-020Z €1'¥ D17d MNvE D49SH
ZL-£0-6¥0Z 8¥'S HOSg
91L-0-920Z S2°€ SONVIIXIW SO3ITOHLAd
epeznoo mUm>_._n_ m_._h BJUDY
ealjqnd epnag $37v.10L

G1-90-020Z 00'2 VITV.LI 0Qv1S3 van3aa
esjiqnd epnaqg

101193X3 BiaME)

(soJina us opesaidx3)

610Z 3p aIquIsidlp 3p L¢ |B SedaloUBUl) SOUOISIDAUI dp BIBMEY '| OXauy

V'S “A'V' OIS ‘lended Ajunsag eaenbsy



1865.82F9vSN
0e01d429t8.SN

L8MILINGF003I
09¥290¢6L0N7
L£48615501N7
LFOCL0PESLNT
96E¥r6.890N1
1€829006€1N7
St¢c9006€L M
820G/¥L1L00HS
890627010044
8LMOMZEL003I

NISI

vehiey Lzu

89°cve 61
v0'gee
¥9'500 61

L¥‘869 92
LG'Zzv g
(c9'0vL)
GBY80 |
ZL'oSy L
LL'EZZ €
(26'L8)
(L6260 €)
GZ'90V ¢
Z9'Ghy £
1G'LBG ¥l

gljeasn|d /
(eneasnuipy)

18'62E €LG 2

LE'LZ0 €51
¥6°29/. 92
LE'€SZ 921

L9‘z89 vzL L
SP'eE6 8¢
$£'65¢ 6171
L8159 9yl
ZL'0st 002
89°7Z¢ 87l
€081 G/
L2'8v0 2L
98'0¢e€ GG
99'/£9 €8
17199 ¥GL

a|geuoze.
10[ep

(6£'s6€)

sasaiaju|

£9'868 16€ ¢

£9'2/9 €€1
06'62¥ 92
€L°/¥Z 101

0Z'v86 560 |
¥6'01S 9€
16'666 671
98'996 Gl
00°000 66}
15660 S¥1
68°/92 G2
zT'orL S
L9°0€6 25
vZ'e6l 94
06°69Z Ol

[ero1uy
ugIoBIO[EA

asn
asn

N3
N3
dnd
aN3
dgn3
HSN3
Hn3
dn3
an3
dNn3

esiag

d0LI9)XT BJape) TYLI0L

BARDalIg ou sauoeddiued A sauoiddy S31VLIOL

aNNd X¥00uXMoVvId "LYvd

VE019 13341S ALVIS "1Hvd
BAI}D241IQ ou sauomediolied A sauojooy

eAnoalig seuodedioned A ssuoindy S3VIOL

NIWITOVYNYIN SANNL VOSS "1Hvd
INFWIDYNVYIN LISSY 49N "1Hvd
FOVNVYIN L13SSY 13121d "L¥vd

OVNVYIN LISSVY FHOSLN3A LYvd

VS 00 INJWADYNYIN OAIN " LHvd
13SSY LNl HOXAT LYvd

19SSV 1INl HOXAT 1dvd

13ISSY TINI HOXAT "LHvd

13SSY TLNI HOXAT LYvd

13SSV HOOUMOVYIg "Lyvd
BARO3UIQ seuoidedidiued A sauoldoy

lous)x3 riayen

(soina us opesaldx3)

610Z 9p 2IqWaIdIp 9p LE |e SEJaIDUBUI SAUOISIAAUI P BISMED '| OXaUY

V'S “A'V'OT'S ‘|ended Ajunoag eaanbs3



=zt

7 oo

£

AN
q&“m.ﬁ

-

69'890 v81 pe‘oLe Lov S3TVLIOoL
00°029 851 00012 8S1 SOPIPUdA souningd S3TVLO0L
020¢/c0/9 00029 8G ) 00°0L2 8S1 an3 1€-€0-020211162#0 S¥'199dS
SOpIPUaA sounjng
69°8¥¥ L5Z €009 82 sopeidwos soimng S3TV10L
. 0202/€0/91 69'8¥¥ 152 ¥£'009 8¥2 asn L£-£0-020Zl000SZLIasn/asn
o9 sopeidwod soinyng
L
(7]
<C O}BIIU0D ajqeuozel opiawcidwon esing uoloduasaq
ﬂ |ep ojualwauaA 10[BA leuiwioN apoduwy

(soJna ua opesaidx3)
6102 °p 2IquIaIdIp 3P LE |& SOPBALISP Ud SBUOISIdAUI P BIDLIEY) || OXauy

V'S "A'V'OI'S ‘leyded Ajunoag easnbsy



e
Sarn
<
B
Frl o
Lebed

=, 2
N
L ud

[

=l

Fak v
[0
i
P

(-

CLASE 87

810501l¢el0s3
YL AOBGHYL0ST
6106000%10S3

€X€2100000S3

9¥0.0€€120S3
9616/9€120S3

NisI

(08‘29z %)

{(eg‘v6e S)
(00°286 €)
cL'65v 2
(99°998 ¢€)

2L'o
ZLo
L9°LEL

(96'650 L)
LLL6L L

eljeasnid /
(eneasnuip)

06716 28T

LEPLS 0%
LO'ZEL L)
€L'zZie vz
£2°691 vl

Z6'vIE YL
Z6'vLIE Y

19°620 812
vy'egl 001
LL'2h8 L1

ajqeuoze
1olea

(ze'sov 6) 0L°2L1 8892

- 06806 SS
- LO'PZL Sl
- 00'eSL 22
- 68'1€0 8l

{otL‘0) 08'v.E ¥l
(9L'0) 08'vL€ ¥l

(9L'sov 6) 00°v68 11T
18’2052 00'trZ LOL
(Lt'206 L1) 001G 9} )

sasalaju| leioiug
uoloeIO[EA

louaju| eieped Y101

UoIdeznoo sepiiupe ssuolodly SITVYLOL

dn3 XONIH3oVv
and v10day34l
dn3 dd03 YXIVO VIH3LIED

uQIoeZI}02 SEPIJIWPE SaUOINIY
oue)isodaq uod soApoe ap |esodws) uodisinbpy S3TVLOL
dn3 20-10-61L0¢2 O¥'0- IMd
oueyjisodaq uoa soapae ap [eiodwial ugidIsinbpy
epezijoo epeaud efy eyusy §31V1IO0L
N3 G1-€0-/202 8E'E NVS VDINYY

gn3 L1-60-610Z 8'9 1M4d
epezijod epeAld efl) ejusy

esing Jol2ju)| vIdED

(souna ua opesaldx3)

810Z 9p 3JqwiaIdIp 8p LE |e SeIdIoUBUI SBUOISIBAUI ap BIBER) ‘||| OXBUY

V'S “A'V'OTS ‘lepde) Ajunoag eaenbs3



Eny &

6£099.0003d
6ZXTNE0E009D
S00+0+300034
9200€¥800034
£29¢G002100HD
8¥0ZE0CL00HD
¥10121000044
12//21000044
¥¥9021000044
805/85500030
S01L816¥65SN
YOMEELYE003ar
(8S2¢S800007N
6.01X62020SN
¢0Z1Z81L100TIN
LGeeaey 2603
209EaNy=a003l
€L0S¥0000044
700255500030

00¥20v2061SX
¢GClP0P8SLSX
8rANTBEIFOSN
179281 1100
[AFRIR JXARSY ¢
ZrOVSLIeLrOSn
€204667L0LSX

046G5€S000.LI
¥9568122¢C0SX

NISI

(e¥*190 07)
(8e'9eG)
{L0'28¢€ 2)
(9z2's52)
6.'72L
zl'sle
SS've
18'906
(£6'G56)
{64895 1)
vS'vL
(€8'v€5)
(62'2592)
(¥8'199 €)
(Lo'88Y 1)
(80°296 1)
(82°100 8)
69°269 8
(66'629 €)
(rL'0ge 2)

(0o'vev OL)
(18'L¥1)
(50'861 1)
(88'%86 )
65159 2
£9°069 L
(98'859 /)
(29'sG8)

{0s‘51L2)
(8v'e)
(zo'z12)

ejjeasnid /
(eneasnuip)

89°210 68¢
2s'seL vl
0z'6Ly 9l
v.'/€6 Gl
06'0¥¢ L
12'2589 12
Ge'zie ol
0P'662 LI
zeg|ol gl
15°€88 81
vy iVl 61
£2690 Gl
BL€LY 8
¥Z'v09 0L
P25 €l
65'9€9 G
Or'8v8 9l
GZ'069 vl
BB'08S 6
Zl'6ee 0l

z6'ol9 vie
90'816 671
S'09¢ 66

86°LLZ LLL
6569 8L
€1°290 201
€8°926 ¥2l
88'LLL €0

00'vPL vOE
25'61€ 661
8Y'vZ8 YOl

8|qeuoze.

Jojepa

11’620 60F
* 06°L92 Gl
% 12'908 8l
- 00°€6l 91
- LLOLL L

: §0'6.2 12
- 08'/82 04
- 65262 91
g SZ'¥90 €1
- 90°¢S¥ 0z
- 06°2/0 61
z 95¥09 SL
- 8O°LEL LL
- 80'99Z ¥
= 8¥'G0 Gl
- 19°€09 L

- 89'6v8 v
= 95'266 GEl
. 8'0Lz el
- az'6¥s gl

:: 099 L1) Z6'P0L 528

18'650 0G1)
Gw.wN: 05'8Gt 001
(96'c/G€) 98'96L 9L
(69'6¥8°€) 00'SL8SLL
(ee'L6) 0S'LZ€ GOl
(ez'6£8 8) 69°5EQ ZEL
vL'ZZ8 Y  0G°29S ¥0l

(60°009 1) 0S°6S¢€ POE

8r'ee 00°€ZE 661
{(26'€€9 L) 06'9€0 SO

sasalolu| e

uolaelIojEA

N3
N3
dN3
dn3
4HD
4HO
N3
N3
dNn3
d4Nn3
asn
dd9
<!
asn
dn3
=10
asn
dn3
dN3

HN3
dn3
asn
HN3
<IRE!
asn
N3

dN3
un3

esiag

uorezZROD sepnlwpe sauolddy SITV.LOL
OV NIOVYMSMTOA
10d13d HO1Nd TVAQY
ZNVITTY
HINIHONININ
SILHYVAON
SONIATOH IHO0Y
3H 130N NOLINA SINOT
VS TVSHIAINN ITANIAIA
ANONYd 3dNOYD
ANOMITFL IHOS1LN3d
dy0D 140SOHDIN
07d TLNI FHOONID
HILSNIWLSIM SITVHMSOd
ONI 13gvHdTY
d30HD ONI
AFGNI HOSNG-¥3SNIHNY
ONI MO0UMOV1a "LYvd
J100I49V 11d3dd
1S0d IHOS1N3a
UQ|JBZ1}0D SEPRIWpPE SaUOIdoY
epezijoo epeald efy ejusy S3TVLO0L
62-€0-6102 2Z'0 SATVITIA NId ¥YNOIJDV
22-60-2202 ¥S'0 SYEIdvd dNg
Z1-80-0202 €1V O1d MNv4 D9SH
81-10-2202 88°c JONVY4 JLIOMHLDTTT
60-+0-120Z 00'C ¥O1IADYY
L1-60-6102 00'G L7 IDNVNIH vViOHay3gl
G1-10-G/02 00'G ¥dS 1aN3
epezjos epeand efl} ejuay
eoljgnd epnag S37v.L0L
€1-21-610Z ¥£'0 VITVYL1l Oav1ls3 van3a

G1-90-0202 002 VITVLI OQv1S3 van3ad
eajjqnd epnag

JoLI9)Xg Baaues

(soina ua opesaidx3)

810Z P 24qWIaIoIp 8p LE |B SedlouBUl SBUOISISAUI dp BISLIE) °||| OXaUY

V'S “A'V'OI'S ‘lende) Ajunaag easnBsa



0€01429+843SN

09¥290¢6L0N1
LEOLPOLBILNT
108890YESLNT
1€829006¢LNT
S222006€1N7
2289025490031
820G.¥L 10044
890627010044
8L M0MZEG003|

NISI

(re1z1L 02)

(5Z‘'006 5)
(52'006 G)

(91'05¥ £¢)
(61602 1)
(ve'v20€)
(08'%08 1)
{1099 2)
(22'096 1)
{99'258 G)
(cg'zL0G)
(8/'06€ €)
(89'6.% 8)

eljleAsn|d /
(efleasnuiy)

65°228915¢

6.°886 001
6.°886 001

0Z‘9L1 806
8.'06. 8¥)
€2'0¥1 86
0Z's6l 861
G2°209 2L
05'68l €4
ve'ZrL 6
21150 2§
€6'/1¢ /€
6Z'6.9 €€

a|qeuoze.
Jofea

(1Z'09Z €£1) £6°866 985 Z

- ¥0°688 901
= ¥0°'688 90}

- 9£‘99S L¥6
= L6°666 6%
- L0°SLZ 1oL
- 00'000 002
- 68°29¢2 G/
= 2Tyl L
- 00°000 00}
- 16°690 £5
- LE'B0L 0¥
- £6'8SL Tyl

sasalalu| jeiaiuy
uoloeiofep

asn

HNg
dnd
(!
l<IAE!
dand
Hn3
dNn3
dNn3
aJN3

esiAlg

J0l18)X] elaued V10l

BA[}994IQ ou sauoloedioiued A sauoiooy SIIVLIOL
VOO 133FHIS FIVIS 1dvd
BAl30a.Ig ou sauoloedionued A sauolooy
BA[}92.1g sauoloedionied A ssuolnoy §31V10L
INIWIADOVYNVIN 13SSY 49N "1Hvd
INIWLISIANI IONNNY "LYvd
VIM ® 13SSVY FHDSLN3IA "LHvd
13SSY TLNI HOXAT LHvd
13SSY TINI HOXAT "Lyvd
dT1 IV1IdVYD XOH34 "1¥vd
13SSV TLNI HOXAT "LHvd
1388V TLNI HOXAT LHvd

13SSVY MO0AIMOVIg "1Hvd
BARD3.IQ sauoldedioed A sauoinoy

10119)Xg eJapen

(souna ua opesaldx3)

810Z 9P 24qWIaIDIp 8p LE |B SeJdI3UBUL SBUOISIDAU] Bp BIBLIED ||| OXaUY

V'S “AVY' OIS ‘lende) Ajunoag eaanbsg



(00°000 002) - " 00‘000 002 0161}1] U2 0 sesOpNp ‘SESOIOW SAUOISISAU} TYLOL
(00000 002) - - 00000 002 01611} us o sesopnp ‘sesolow sauoisIAU] SITVLIOL
©, LE¥9992/208X  (00'000 002) - . 00°000 002 HN3I  ZL-11-010Z2 ASL SHIHLOYE NYWHIT Vrid VINIY
b o16131] ua 0 sesoOpNp ‘SESO.I0W SOUOISIBAUL|
LLl
w
<t NISI ejeasn|d / 3|qeuoze. CELE IR leraiun BsiaIQ o1611] ua o sesopnp ‘sesoloW SaUOISIBAU|
nub._ (eneasnuip) lojep UoIdEIO[BA

(souna us opesaldx3)
8102 @p 24quiaioIp ap | ¢ |e SEJa]oUBUY SAUOISIAAUI Bp BIILIRY *[|| OX3BUY

V'S “A'Y'OT'S ‘lendeg Aunosg easnbsy



CLASE 8*

6102/€0/81

0}JeIu0D
[ap ojuaiIdUapn

Le‘20¥ LST
Le‘L0P LST
LEL0V 1ST

ajqeuozel
10[BA

86'6.2 6772 s3aTviolL
86'6.Z 6¥C sopeldwod soumng §3Tv.LOL
86'6.C 6¥Z asn Le-€0-6L0zl0ooszLlasn/asn

sopeidwod souning

opljswordwon esiAlg uoladuasag
[eulwopN suoduwiy

(souna us opesaldx3)
810Z @p 9IquIBITIP 9P LE |B SOPBALIDP UD SAUOISIIAU| ap BISRY) “A] OXBUY

V'S "A'V'OI'S ‘leyded Ajunoag eAanbs3



<o
e
403
La
™o
1O
(&)
5
N

Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2019

Exposicion fiel del negocio y actividades principales

A finales de 2019 empezaron a observarse indicios de estabilizacion en el crecimiento
mundial después de la fase de debilidad experimentada desde mediados de 2018. Las
tensiones comerciales y la incertidumbre politica ligada a acontecimientos como el Brexit
provocaron una ralentizacion de la actividad que estuvo caracterizada por la atonia de la
actividad manufacturera y de la inversion a escala global. La moderacion del grado de
incertidumbre en dichos focos de riesgo favorecié la aparicion de algunos indicios, aun
incipientes, de estabilizacion del ritmo de crecimiento mundial.

Las sefales de estabilizacion fueron patentes también en el area del euro. Dado su elevado
grado de apertura al exterior, esta regidn se vio particularmente afectada en el ultimo afio
y medio por el debilitamiento de los intercambios comerciales. Ademas, la UEM padecid
con particular intensidad las perturbaciones especificas que han recaido sobre el sector
del automaovil.

La economia espafiola también acus6 el empeoramiento del contexto exterior si bien el
curso de la actividad fue comparativamente mejor que en el conjunto de la UEM.

En Estados Unidos, la fortaleza del mercado de trabajo y del gasto en consumo, asi como
las favorables condiciones financieras, continuaron respaldando el crecimiento.

Las politicas monetarias también favorecieron la estabilizacion de la actividad al tornarse
mas acomodaticias. En septiembre, el Banco Central Europeo recorto el tipo de deposito
de -0,4% a -0,5% y reanudé el programa de compras de activos. Ademas, introdujo un
mecanismo de remuneracion de reservas que exime a una parte del exceso de liquidez de
las entidades financieras de estar remunerada al tipo negativo de la facilidad de deposito.

Por su parte, durante el afo la Reserva Federal estadounidense rebajo el rango objetivo
del tipo de interés de referencia en tres ocasiones (-75 puntos basicos en total) hasta
situarlos en el rango 1,50-1,75%.

Este escenario algo mas favorable se reflejo en el aumento del apetito por el riesgo en los
mercados financieros. Aunque con altibajos, relacionados principalmente con los vaivenes
de las negociaciones entre Estados Unidos y China, los indices bursatiles experimentaron
alzas y se produjo un modesto repunte de las rentabilidades de la deuda soberana en las
economias avanzadas asi como una compresion de los diferenciales de la deuda
corporativa.




Esgueva Security Capital, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2019

En concreto, la renta variable global cerrd 2019 con un avance de +25% (indice MSCI
World en délares). Los indices de las bolsas de Estados Unidos alcanzaron maximos
historicos (S&P500 +29%) y los de las europeas cerraron el ejercicio en maximos anuales
(Eurostoxx-50 +25%). Por su parte, los indices de los mercados bursatiles de las
economias emergentes también experimentaron aumentos generalizados (MSC| EM en
dolares +15%), siendo los de los mercados latinoamericanos los que peor se comportaron,
en un contexto de tensiones politico-sociales en la region.

El fin del deterioro de la actividad global llevd a un mayor apetito por el riesgo y a una
revision al alza de las expectativas de tipos de interés de politica monetaria, lo que provoco
repuntes de las rentabilidades de la deuda a largo plazo en las economias avanzadas en
la recta final del afo. Tras los minimos histéricos registrados en agosto, la rentabilidad del
bono del tesoro estadounidense a diez afios se elevd hasta situarse en 1,92%, vy la
rentabilidad del bono aleman a diez afios cerro el afio en -0,19%. Ahora bien, en el conjunto
del afio las rentabilidades cayeron notablemente ya que comparan con unos niveles de
cierre de 2018 de +2,68% vy +0,24%, respectivamente.

Los diferenciales de la deuda soberana periférica se estrecharon notablemente en el afo:
la espafiola pasé de 117 a 65 puntos basicos y la italiana, de 250 a 160 puntos basicos.

Los diferenciales de rentabilidad de la deuda corporativa cayeron sustancialmente, en
consonancia con el clima de mayor apetito por el riesgo.

En los mercados cambiarios, lo mas relevante fue la apreciacién de la libra, como
consecuencia de las crecientes expectativas, consolidadas tras las elecciones generales
en el Reino Unido, de que se producira un Brexit con acuerdo.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la revalorizacion del
oro (+18% hasta cerrar el ano en 1.517%/onza). Por su parte, el precio del barril de Brent
acumuld una subida proxima a +23% en el conjunto del afio.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucién de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez
de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y sucesivas maodificaciones, de Instituciones de Inversién Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comision Nacional
del Mercado de Valores.
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Esgueva Security Capital, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2019

Gastos de |1+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2019 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrallo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2019
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2019, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2019, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2019, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversion 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 Inversién Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2019.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2019
Desde el cierre del gjercicio al 31 de diciembre de 2019 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.
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Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestién
————————==C1I0Mas anuales e informe de g

Reunidos los Administradores de Esgueva Security Capital, S.|.C.A. V.,S.A, enfecha 5 de
marzo de 2020, y en cumplimiento de Ia legislacion vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2019, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrita:

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

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2019, :

c)  Informe de gestion del ejercicio 2019,
FIRMANTES:

Pt ol

D. Pedré Luis Sanchez-Hormeros Vidales D". Mercedes Petra Calderén Huriado de
Presidente Saracho
Consejero

D. Andrés Palmer Arrom
Consejero
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El presente documento comprensivo del balance de situacién, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestién
a 31 de diciembre de 2019 de la Sociedad Esgueva Security Capital, S.I.C.A.V., S.A, se
compone de 38 paginas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con
numeracion ON9426518 al 0ON9426555, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada
por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 5 de marzo de 2020

D. Andrés Palmer Arrom
Consejero



