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A los Participes de AFI Global, Fondo de Inversién por encargo de AFI Inversiones Globales,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. (la "Sociedad Gestora”)

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de AFl Global, Fondo de Inversion (el Fondo), que comprenden
el balance a 31 de diciembre de 2020, 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 opiniodn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normative de informacion financiera que resulta de aplicacion (gque 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 Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados coma 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
auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamaos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2020 esta invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracién de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto del Fondo y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacion con
la valoracion de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

Adicionalmente, los principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracién de la
cartera de inversiones financieras del Fondo son los siguientes:

— Hemos obtenido de la Entidad Depaositaria la confirmacion de las inversiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

— Hemos obtenido y utilizado, para la valoracion de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

- Hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacion con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo 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 realizacion de la auditoria de las citadas cuentas asi como evaluar e informar de si el
contenido y presentacion 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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

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

En la preparacion de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, seguin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en
funcionamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liguidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o0 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 Espana 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 econémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.



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

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

Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disenar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacion al Fondo.

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacion al Fonda.

Concluimas sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores de la Sociedad Gestora,
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 gue pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del Fondo para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimes que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencidén en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacién revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinion modificada. Nuestras conclusiones se basan en la
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo, los
hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser una empresa en
funcionamiento.

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



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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacidn a los administradores de la
Sociedad Gestora de AF| Global, Fondo de Inversion 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.

KPMG Auditores, S.L.
Inscrito en el R.O.A.C. n® S0702
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AFl GLOBAL,
FONDOQ DE INVERSION

Balances

31 de diciembre de 2020 y 2019

{Expresados en euros con dos decimales)

Deudores Nota 5

Cartera de Inversiones financieras Nota 6
Cartera Interior
Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Cartera Exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversion
Total cartera de inversiones financieras

Tesoreria Nota 7

Total activos corrientes

Total activo

Patrimonio atribuido a participes o accionistas Nota 8
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas

Participes

Reservas

Resultados de ejercicios anteriores

Resuitado del ejercicio
Total patrimonio neto

Deudas a corto plazo
Acreedores
Derivados

Nota 9

Total pasivos corrientes
Total patrimenio y pasivo

Cuentas de compromiso Nota 11

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

Total cuentas de compromiso

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

La memoria adjunta forma parte intagrante de las cuentas anuales del ejercicio 2020.

2020 2019
146.373,93 335.822,08
1.029.213,04 1.254.265,13
- 280.920,00
1.029.213,04 1.535.185,13
3.179.934,59 3.696.648,68
8.822.489,12 751.680,81
- 10.772.970,22
61.557,32 33.925,21
12.063.981,03 15.255.228,92
44.104,87 43.212,46

13.137.298,94

366.590,36

16.833.626,51

274.222,41

13.650.263,23

17.443.671,00

13.650.263,23

17.443.671,00

14.485.757,17

17.066.154,08

(273.362,63) (273.362,63)
1.011.105,50 {849.810,38)
(1.710.062,89) 1.345.877,27
13,513.437,15 17.288.858,34
1.046,43 =
70.632,36 52.918,23
65.147,29 101.894,43
136.826,08 154.812,66
13.650.263,23 17.443.671,00
1.524.043,71 1.695.139,00
2.835.219,00 5.807.836,16
4.359.262,71 7.502.975,16
1.518.241,34 2.518.241,34
1.518.241,34 2.518.241,34
5.877.504,05 10.021.216,50




AFl GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Cuenta de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2020 y 2019

{Expresadas en euros con dos decimales)

Comisiones retrocedidas a la 1IC Nota 5
Otros gastos de explotacién
Comisidn de gestion Nota 9
Comisién depositario Nota 9
Otros
RESULTADOS DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién de! valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones de derivados
Diferencias de Cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultado por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de {a cartera exterior
Resultado por operaciones con derivados
RESULTADO FINANCIERO
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS
Impuestos sobre beneficios Nota 12

RESULTADO DEL EJERCICIO

La memoria adjunta forma parte integrante de las cUertas anuales del gjercicio 2020.

2020 2019
1.632,51 8.316,76
(189.738,96) {244.746,09)
(12.249,86) (16.761,36)
(4.909,21) (5.969,56)
{206.898,03) (267.477,01)
{205.265,52) (259.160,25)
246.942,03 234.935,85

(12.837,15) =
(23.021,95) 133.779,26
(329.749,29)  1.259.716,73
6.944,57 (5.948,64)
(345.826,67)  1.387.547,35
(20.082,28) 1.373,83
(767.517,33) (99,66)
(329.192,08) 479.002,13
(276.283,89) (444.227,29)
(1.372.993,30) {15.324,82)
(1.504.797,37)  1.608.532,21

(1.710.062,89)

1.349.371,96

(3.494,69)

{1.710.062,89)

1.345.877,27
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AFl GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de as Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2020

{1) Naturaleza y Actividades Principales

Afi Global, Fondo de Inversién {en adelante el Fondo) se constituyé en Espafia el 18 de marzo de 1998, por un
periodo de tiempo indefinido bajo la denominacién de Global Bolsa, Fondo de Inversion Mobiliaria, habiéndose
modificado dicha denominacién en diferentes ocasiones hasta adquirir la actual con fecha 13 de enero de 2020.

El Fondo se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre gque entrd en vigor con fecha 5 de febrero
de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre,
asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de
13 de febrero, y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el reglamento de desarrollo
de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva, asi como por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la
Ley 26/2003, de 17 de julio, por 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, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las
sociedades Mercantiles y las circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, los cuales, junto con otra
normativa adicional, regulan [as instituciones de inversidén colectiva. Esta normativa regula, entre otros, los
siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depésitos o en cuentas a la
vista en el depositario © en una entidad de crédito si el depositario no tiene esa consideracion 0 en
compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores de Deuda Publica. El patrimonio no invertido en
activos que formen parte del mencionado coeficiente de liquidez deberd invertirse en los activos o instrumentos
financieras aptos seffalados en el articulo 48 del Reglamento de desarrollo de 1a Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estdn reguladas por la Orden EHA/888/2008, de 27 de
marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y modificaciones posteriores y por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio donde se establecen y desarrollan determinados limites para |a utilizacion de estos instrumentos.
La Comision Nacional del Mercado de Valores (CNMV) estd facultada para modificar los limites establecidos en
la mencionada Orden, siempre que concurran circunstancias de mercado gue lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes méximes de concentracion de inversiones y de endeudamiento.
- Obligacién de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacién de remitir, en el (ltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados financieros relativos
a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

£l Fondo fue inscrito con el ndmero 1.392 en el Registro Administrativo correspondiente de la Comision Nacional del
Mercado de Valores en la categoria de armanizados conforme a la definicion establecida en el articulo 13 del Real
Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacién de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechaos, valores y otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del inversor se establezca en
funcidn de los resultados colectivos.

Durante el ejercicio 2020, la gestién y administracidn det Fondo estuvo encomendada a Credit Suisse Gestion,
sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. hasta el 13 de enero de 2020, fecha en la cual la CNMV
inscribia su sustitucién por AFl Inversiones Globales, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.
Durante el ejercicio 2019, la gestidn y administracién del Fondo estaba encomendada a Credit Suisse Gestid
Sociedad Gestora de Instituciones de inversion Colectiva, 5.A.

Durante el ejercicio 2020, los valores se encontraban depositados en Credit Suisse, AG, Sucursal en Espafia hasta e
13 de enero de 2020 y a partir de esa fecha en Santander Securities Services, 5.A. Durante el ejercicio 2019, |
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Memoria de las Cuentas Anuaies

valores se encontraban depositados en Credit Suisse, AG, Sucursal en Espafia.

(2) Bases de Presentacion

(3)

(4)

(a)

(b}

{c)

Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de AFI Inversiones Globales, SGIIC, 5.A. han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacién
financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonic neto del Fondo al 31 de
diciernbre de 2020.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de
cambios en el patrimanio neto y de la memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2019, las correspondientes
al ejercicio anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora el 28 de
abril de 2020.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de contabilidad del Fondo
de acuerdo con las normas de clasificacidn y presentacién establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de

septiembre, y otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Meoneda funcional y moneda de presentacidn

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y de presentacion
del Fondo.

Juicios vy estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambies en fos juicios y estimacionas contables utilizados por
el Fondo.

Distribucién/Aplicacion de Resultados

La propuesta de aplicacién de las pérdidas del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020, formulada
por los Administradores de la Sociedad Gestora y pendiente de aprobacidn por el Consejo de Administracion, es
traspasar los resultados del ejercicio a Participes.

La distribucién de los beneficios del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019, aprobada por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora el 28 de abrit de 2020 ha sido traspasar los resultados del
ejercicio a Participes.

Principios Contables y Normas de Valoracidn Aplicados

Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion
contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado
de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracidn de las cuentas anuales son los siguientes:
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(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de devengo.

En aplicacién de este criterio y a efectos del calcufo del valor liquidativo, las periodificaciones de ingresos y
gastos se realizan diariamente como sigue:

- Losintereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

- Se exceptéan del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o en
litigio, que se llevan a fa cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo del cobro.

- Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha que nazca et
derecho a percibirlos.

- Elresto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se pericdifican linealmente a lo largo del mismo.

{b) Reconocimiento, valoracién y clasificacién de instrumentos financieros

l.os activos y pasivos financieros son reconocidos cuando ef Fondo se convierte en una parte obligada del
contratc o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipe de cambio de contado de la fecha de transaccién.

Con cardcter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo financiero, o parte del
mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financlero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes
a su propiedad. Asimismo, se da de baja un pasivo financiero cuando la obligacidn se haya extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacién, segen los siguientes criterios:

(i)  Partidas a cobrar
Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable, que,
salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccidn, que equivaldra al valor razonable de |a
contraprestacion entregada mds los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.
as pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calclilan teniendo en cuenta los flujos de
efective futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en el momento del
reconocimiento. Las correcciones valorativas por deterioro asi como su reversion se recongcen como

un gasto o un ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(i)  Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion colectiva se valoran
inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable serd, salvo evidencia en contrario, el precio de
la transaccién, que equivale al valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes
de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacidn. De esta valoracion inicial se excluiran
los intereses por aplazamiento de pago, que se entenderd que se devengan aun cuando no figuren
expresamente en el contrato y en cuyo caso, se considerard como tipo de interés el de mercado.

En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la dltima liquidacion
no vencidos o «cupdn corridon, se registran en la cuenta de cartera de inversiones financieras «Interes

de |a cartera de inversién» def active del balance, canceldndose en el momento del vencimiento d
dicho cupdn.
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El importe de los derechos preferentes de suscripcidn y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido,
forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del valor de dichos activos en caso de venta.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para la determinacién del valor razonable de los activos financieros se atendera a las siguientes reglas:

{1} Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de mercado considerando
como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, 0
inmediato hbil anterior, o el cambio medic ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado mas representativo por
volimenes da negociacién. Si la cotizacién estuviera suspendida se torna el Gltimo cambio fijado
u otro precio si constara de modo fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios de cotizacion en
un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios se obtengan de forma consistente.
Cuando no estén disponibles precios de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio
de la transaccién mas reclente siempre que no haya habido un cambio significative en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccién. En ese caso, el valor razonable
reflejara ese cambioc en las condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas de riesgo actuales de instrumentos similares. En caso de que el precio de la Gltima
transaccion represente una transaccién forzada o liquidacion involuntaria, el precio serd ajustado.

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

(3) Valores no admitidos aln a cotizacién: su valor razenable se estima mediante los cambios gque
resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones
anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razenable se calcula de acuerde a los criterios de valoracién incluidos
en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.

(5) Depdsitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra e} 62 del articulo 48.1 del Reglamento de
IIC y adquisicién temporal de activos: su valor razonable se caicula de acuerdo al precio que iguale
la tasa interna de rentabilidad de la inversidn a los tipos de mercado vigentes en cada momento,
sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las condicicnes de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

{(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversién colectiva: siempre que se calcule un
valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para
el dia de referencia no se calcule un valor liguidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto
a la publicacién del valor liquidativo de esa [IC, bien por ser distinta la periodicidad de calculo del
valor liquidativo, se utilizara el Gltimo valor liquidativo disponible. No obstante lo anterior, en el
caso de gue las IIC se encuentren admitidas a negociacian en un mercado o sistema multilateral
de negociacidn, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre y cuando éste
sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en liC de inversién libre, IIC de 1IC de inversién libre e {IC
extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1082/2012, se puede
utilizar valores liguidativos estimados, bien se trate de valores preliminares del valor liquidativo
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definitivo, bien sean valores intermeadios entre los valores liquidativos definitivos ¢ no susceptibles
de recélculo o confirmacién.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado, considerando
como tal el que resulta de aplicar el cambic oficial de cierre del dia de referencia. En caso de que
no exista un mercado suficientemente liguido, o se trate de instrumentos derivados no negociados
en mercados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante ia aplicacion
de métodos o modelos de valoracién adecuados y reconocidos que deberdn cumplir con los
requisitos y condiciones especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversion
colectiva relativa a sus operaciones con instrumentos derivados.

(i) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy ganancias

La valoracién inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo a los
criterios sefialados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(iv) Débitos y partidas a pagar

lLos pasivos financieros en esta categoria, se valoran inicialmente por su valor razonable que, salvo
evidencia en contrario, es el precio de la transaccidn, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccidon que les sean directamente atribuibles.
La valoracidon posterior se realiza 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 cbstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su
valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de fa fecha de valeracian, o en
su defecto, del Uitimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que [a cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el activo corriente,
pueden existir inversiones que se mantengan por un periado superior a un afio.

(e} Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucidn, que se entiende, en
general, el dia de contratacién para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio, y como el
dia de la liquidacién para los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos Ultimos
casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado e) posterior.

No obstante, en el caso de compravenia de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién de la operacidn, aunque se desconozca el nimero de participaciones o acciones
a asignar. La operacién no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la
fecha de ejecucidn se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcién pendientes de asignar
participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las campras se adeudan en la correspondiente cuenta
del active por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el apartado b} anterior, El resultado de las
operaciones de venta se recenoce en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucién de las
ordenes.

(d) Futuros financiergs v operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contratacién y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del contrato o de la entrada en
valoracion de la operacidn, segin corresponda, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance
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{"Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de garantia”}. El valor
razonable de los valores aportados en garantia por la institucién de inversién colectiva se registra en cuentas
de orden (“Valores aportados como garantia”}.

Las diferencias gue surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se reflejan
diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas,
cobros o diferencias negativas se registran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacién del
valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se
hayan liquidade o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior
del activo o pasivo del balance, segin corresponda. En aquelios casos en que el contrato presente una
liquidacion diarfa, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones
con derivados”.

Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contratacién y hasta el momento del
clerre de la posicion o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso, por el importe nominal
comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o venta. Los fondos y los valores
depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del balance (“Depdsitos de garantia en
mercados organizados de derivados” u “Otros depédsitos de garantia”). Ei coste de [as opciones compradas es
reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de
contratacion de la operacion. Las obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta
“Derivados” de la cartera interier o exterior, del pasivo del balance, en la fecha de contratacién de la
operacidn, por el importe de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se reflejan
diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o diferencias positivas,
cobros o diferencias negativas se registraran en “Resuitados por operaciones con derivados” o “Variacion del
valor razonable en instrumentos financieras, por operaciones con derivados”, segin los cambios de valor se
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior
del activo o pasivo del balance, segtin corresponda.

En caso de operaciones sobre valores, si la opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial o
posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con las reglas anteriores. Se
excluiran de esta regla las operaciones que se liguiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo,
la valoracidn inicial no podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia
como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de |a contratacion y hasta el momento
del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la rlbrica correspondiente de las cuentas de
compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se reflejan
diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de |a siguiente forma: los pagos o diferencias positivas,
cobros o diferencias negativas se registraran en “Resultados por operaciones con derivadaos” o “Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, seglin los cambios de valor se
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior ¢ exterior
del activo o pasivo del balance, segin corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizande como
contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior, del activo o del pasivo del balanc

segln corresponda.

Adguisicion v cesidn temporal de activos




{h}

{i)

(i}

(k)

{1

11

AFI GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

La adquisicion temporal de activos o adquisicién con pacto de retrocesién, se contabiliza por el importe
efectivo desembolsado en las cuentas del active del balance, cualesquiera que sean los instrumentos
subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesién se periodifica de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicidon temporal de activos de acuerdo con lo
dispuesto en el apartado {b) punto {5) anterior se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en el epigrafe
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, En caso de cesidén en firme del activo adquirido
temporalmente, se estard a lo dispuesto en el apartado (b} anterior sobre registro y valoracidn de pasivos
financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes, aplicandose a los
mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando esta descomposicidén no sea posible, el
instrumento financiero hibrido se trata integramente como un instrumento derivado. Para el resto de [as
operaciones estructuradas, los valores, instrumentos u operaciones que resulten de la combinacién de dos o
mas instrumentos derivados, se descomponen en sus componentes a efectos de su contabilizacién.

Maoneda extranjera
Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambic de contado de la fecha de
valoracién, o en su defecto, del dltimo dia habil anterior a esa fecha. Las diferencias gue se producen se

registran de la siguiente forma:

- Si proceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las pérdidas y
ganancias derivadas de la valoracidn (véase nota 4 {b)).

- Siproceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o cargan,
respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe “Diferencias de cambio”.

Valor tedrico de las participaciones

Elvalor tedrico de las participaciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio del Fondo determinado
seglin las normas estahlecidas en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras circulares, de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, entre el nGmero de participaciones en circulacion a la fecha de célculo.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por ef Impuesto sobre Scciedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio econdmico, corregido
por las diferencias de naturaieza permanente con los criterios fiscales y tomando en cuenta las bonificaciones
y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del balance.

Asimismo, y a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participacion se realiza diariamente fa provision
para el Impuesto sobre Sociedades.

Operaciones vinculadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articuio 67 de la Ley 35/2003 y los articulos 144
y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, [a Sociedad Gestora dispone de una politica por escrito en
materia de conflictos de interés gque vela por la independencia en la ejecucidn de las distintas funciones dentro
de la Sociedad Gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones v actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora ¢ en su nombre en las gue haya surgido o
pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad Gestora dispone de un procedimiento
interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo
¥ @ precios o en condiciones iguales o mejores gue los de mercado. Segln lo establecido en la normativa
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vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional def Mercado de Valores incluyen, en su
caso, informacion scbre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentatmente, comisiones por liquidacion
e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversién colectiva gestionadas

por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del Fondo, el importe de los depdsitos 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 de la Sociedad Gestora.

Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es como sigue:

Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta {nota 12)
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios antariores
Otros
Otros deudores
Depdsitos en garantia en mercados organizados y en OTC
Otros (nota 6)

Eneuros
En moneda extranjera

Durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo ha registrado en el epigrafe 'Comisiones retrocedidas a la Institucién

Euros

2020 2015
49,639,97 34.934,25
31.440,53 78.862,05
480,00 480,00
33,15 4,19
64.780,28 219.497,76
- 2.043,83
146.373,93 335.822,08
125.953,13 307.540,16
20.420,80 28.281,92
146.373,93 335.822,08

de Inversion Colectiva' de la cuenta de pérdidas y ganancias unos importes de 1.632,51 y 8.316,76 euros,

respectivamente, correspondientes a la devolucion de las comisiones de gestién devengadas por las Instituciones
de Inversidn Colectiva gestionadas por entidades no pertenecientes al Grupo AFI, en las que ha invertido el Fondo.
Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el saldo de Otros recoge el saldo deudor pendiente de cobro por este concepto.

Todos los saldes de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2020 y 2018.

El vencimiento de [os saldos deudores al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es infarior al afio.

Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se incluye en el Anexo adjunto, el cual

forma parte integrante de esta nota.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, el valor razonable de los actives financieros se determina tomando como
referencia los precios de cotizacidn de mercade, a excepcién de los derivados no contratados en mercados
organizados, cuya valoracién se determina a través de variables observables en los mercados y cuya relacion se

encuentra detallada en la nota 11.

(a) Vencimiento de los activos financieros

La clasificacién de los activos financieros en base a su vencimiento es como sigue:

e A3l dediciembre de 2020

Euros




13

AFl GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

2021 2022 2023 2024 Superior a 5 afios Total

Valores representativos de deuda 504.900,15 406.489,70 541.317,29 338.033,71 2.418.406,79 4.209.147,64

¢ A 31 de diciembre de 2019

Euros

2020 2021 2022 2023 Superior a 5 afios Total

Valores representativos de deuda 204.983,82 300.411,46 1.066.868,14 562.719,31 2.815.931,08 4.950.913,81

(b} Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera y su contravalor en euros es como
sigue:

s« A 31 dediciembre de 2020

Euros
Libra Ddélar

esterlina estadounidense

Valores representativos de deuda 123.376,79 312.159,73

Instrumentos de patrimonic - 1.923.877,25

Total 123.376,79 2.236.036,98

» A 31 dediciembre de 2019
Euros
Libra Yen Délar

esterlina japonés estadounidense
Vaiores representativos de deuda 131.800,44 - 864.301,84
Instrumentos de patrimonio - - 751.680,81
Instituciones de Inversidn Colectiva . 181.566,64 362.942,67
Total 131.800,44 181.566,64 1.978.925,32

Fl vencimiento v la divisa de los derivados se encuentran detallados en la nota 11.

El Fonde realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y 144 del Real Decreto
1082/2012. Para elio, los Administradores del Fondo han adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés
y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado.
Segun lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2020 y 2019, los informes periodicos registrados
en la Comisidn Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso por liguidacién e intermediacion, el importe
de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitides, colocados o asegurados por el Grupo de |a sociedad Gestora. Los
principales saldos al cierre del ejercicio y transacciones realizadas por el Fondo con Partes Vinculadas son los

siguientes
Euros
2020 2019
Balance
Cuentas en depositario {nota 7) 366.590,36 274.222,41

Otros (nota 5) - 2.043,83
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366.590,36 276.266,24

Pérdidas y Ganancias
Retrocesiones comisiones {nota 5) 1.632,51 8.316,76
Comisiones de gestion 189.738,96 =
Comisiones por fiquidacion e intermediacion (*) - 2.873,15

(*) Enlas operaciones de compra incluido como mayaor valor de coste y en las de venta como menor precio de venta

Durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no ha realizado con partes vinculadas operaciones ajenas al trafico
ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(7} Tesoreria

El detalle de este capitule del balance al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es como sigue:

Euros
2020 2019
Cuentas en depositario (nota 6) 366.590,36 274.222,41
Eneuros 146.837,92 265.200,57
En moneda extranjera 219.752,44 9.021,84
366.5%0,36 274.222,41

Los saldos en cuentas en el depositario y en otras cuentas de tesoreria incluyen los intereses devengados al 31 de
diciembre de 2020 y 2019, respectivamente, y son remunearados a los tipos de interés de mercado.

Al 31 de diciembre de 2020y 2019, todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para ser utilizados.
El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es inferior a! afio.
(8) Fondos Propios

La compasician y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2020 y 2019 se presentan en el estado de
cambios en el patrimonio neto.

Un detalle del movimiento de participes durante los ejercicios terminados en 31 de diciembre de 2020 y 2019 es

como sigue:
Numerc de
participaciones Euros
Al 1 de enere de 2019 3.263.266,35 18.523.033,24
Traspaso del resultado del ejercicio - (1.091.354,46)
Suscripciones 422.899,93 2.233.379,03
Reembolsos (493.634,98) (2.598.503,73}

/
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Al 31 de diciembre de 2019 3.192.531,30 17.066.154,08
Traspaso del resultade del ejercicio - 1.345.877,27
Suscripciones 558.274,83 222.890,60
Reembolsos (1.040.716,29) (4.145.164,78)
Al 31 de diciembre de 2020 2.711.089,84 14.485.757,17

Todas fas participaciones estan representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren a sus titulares un
derecho de propiedad sobre el Fondo.

El nimero de participaciones no es limitado y su suscripcidn o reembolso dependeran de la demanda o de la oferta
que de las mismas se haga. El precio de suscripcién o reembolso se fija, diariamente, en funcién del valor liguidative
de la participacién obtenido a partir del patrimonio neto del Fondo de acuerdo cen lo establecido en la Circular
6/2008 de 26 de noviembre y otras circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el célculo del valor liquidativo de la participacion se calcula de ia siguiente

manera:
Euros
2020 2019
Patrimegnio del Fondo 13.513.437,15 17.288.858,34
Niimero de participaciones 2.711.089,84 3.192.531,30
Valor liguidativo 4,98 5,42
Nimero de participes 147 133
(9) Acreedores
Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es como sigue:
Euros
2020 2015

Hacienda publica acreedora
por Impuesto sobre Sociedades {nota 12) - 3.494,69
Otros acreedores

Saldos pendientes de liquidar por compra de valores - 2.841,04
Comisiones 65.596,09 42.476,82
Otros 5.036,27 4,105,68

70.632,36 52.918,23

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2020 y 2019 y del importe devengado por éstas durant
el ejercicio, es como sigue:
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Euros
2020 2019
Pendiente de Pendiente de
pago Total devengado pago Total devengado
Gestion 64.612,40 189.738,96 38.189,01 244-746.09
Custodia 983,69 12.249,86 4.287,81 16.761,36
65.596,09 201.988,82 42.476,82 261.507,45

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administracion del Fondo estda encomendada a Credit Suisse Gestidn,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, 5.A. hasta el 13 de enero de 2020, fecha a partir de la cual
quedan encomendadas dichas funciones a AFl Inversiones Globales, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A. Durante fos ejercicios 2020 y 2019, por este servicio el Fondo paga una comisidn de gestion del 1,35%
anual sobre el valor gatrimeonial del Fondo, calculada diariamente, mas una comisién variable del 9% sobre los
resultados positivos anuales que excedan el Euribor a 12 meses. Adicionalmente, se incluye la comisién a pagar a
AFI Inversiones Globales, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversidn Colectiva, S.A

lgualmente, el Fondo periodifica diariamente una comision de depdsito fija del 0,10% anual calculada sobre el
patrimonio del Fondo pagadera a Credit Suisse, AG, Sucursal en Espafia hasta el 13 de enero de 2020, y a partir de
dicha fecha a Santander Securities Services, S.A.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2020 y 2019.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es inferior al afio.

Derivados de Pasivo

Este epigrafe del balance recoge al 31 de diciembre de 2020 y 2019, principalmente, las primas cobradas por
operacionas con opciones y warrants vendidos, asl como los saldos acreedores derivados de las variaciones en el

valor razonables de los instrumentos financieros derivados.

Un detalle de los derivados al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se incluye en el Anexo adjunto, el cual forma parte
integrante de esta nota.

El vencimiento y la divisa de los derivados de pasivo se encuentran detallados en la nota 11.

Cuentas de Compromiso
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El detalle al 31 de diciembre de 2020 y 2019 de este epigrafe de las operaciones contratadas es como sigue:

Futuros comprados

Futuros comprados

Emisién Opciones Put
Futuros a plazo venta
Futuros a plazo venta
Futuros a plazo venta
Compra Opciones Put
Compra Opciones Put
Compra Opcicnes Put
Compra Opciones Put
Compra Opciones Put
Emisién Opciones Call
Emision COpciones Call

Futurocs comprados

Emision Cpciones Put
Emisién Opciones Put
Emisién Opciones Put
Emisidn Opciones Put
Emisién Opciones Put
Futuros a plazo venta
Futuros a plazo venta
Futuros a plazo venta
Futuros a plazo venta
Futuros a plazo venta
Futuros a plazo venta
Compra Opciones Put
Emision Opciones Call
Emisidn Opciones Call
Emision Cpciones Call

{12} Situacion Fiscal

Al 31 de diciembre de 2020

Euros
Nimero

Posicién de Ultimo Nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado Divisa  contratos vencimiento comprometido (Pérdidas}) comprometido
Corta Organizado EUR 2 08/03/2021 304.020,00 1.386,68 IKH10321
Corta Organizada EUR 5 16/12/2022 48.500,00 11.366,40 DEDZ2122
Corta Organizado EUR 587 19/03/2021 135.010,00 1.161,36 BSD22331
Corta Organizado EUR 20 19/03/2021 398.500,00 8.065,90 [SF/001392
Larga Organizado usD 3 31/03/2021 309.833,71 664,68 FVH10321
Corta Organizado EUR 2 08/03/2021 328.180,00 545,34 KOAH132%
Corta Organizado usD 3 17/09/2021 411.346,50 2.145,23 ESU10001
Corta Grganizado EUR 12 17/09/2021 426.000,00 1.503,66 3550P921
Corta Organizado EUR 12 17/09/2021 350.000,00 764,34 ESU10001
Corta Organizado EUR 7 19/03/2021 194.250,00 9.503,4% 2775P3721
Corta Organizado EUR 3 17/09/2021 454.323,00 3.273,17 454.323,0
Corta Organizado Uso 3 17/09/2021 497.299,50 1.429,37 ESU1C001
Corta Organizado EUR 12 17/09/2021 462.000,00 423,66 (3850921

4.359.262,71 50.228,79
Al 31 de diciembre de 2019
Euros

Posicién Nimerg de Ultimo Nominal Beneficio/ Subyacente
neta Mercado Divisa contratos vencimiento compremetido (Pérdidas) comprometido
Larga Organizado EUR 2 06/03/2020 285.620,00 (700,0Q) 1T0005340929
Larga Organizado EUR 274 18/09/2020 171.250,00 (4.726,50) ESQ178430€18
Larga Organizado EUR 1.135 20/03/2020 170.250,00 4,256,25 ES0113307062
Larga Organizado EUR 22 20/03/2020 101.200,00 (5.962,00) FRO0OGO131906
Larga Organizado EUR 15 18/12/2020 435.000,00 9.694,50 [DJEUSO
Larga Organizado usD 4 18/12/2020 531.819,00 336,99 SP500
Corta Organizado EUR 30 20/03/2020 626.580,00 5.880,00 SP&0O
Corta Organizado EUR 2 06/03/2020 317.960,00 720,00 ESOQ00012E51
Corta Organizado EUR 8 06/03/2020 1.375.680,00 15.760,00 DEQDQ1102465
Corta Organizado EUR 5 06/03/2020 560.000,00 475,00 DEQ0Q1104784
Corta Organizado EUR 2 06/03/2020 325.440,00 3.900,00 FRO013341682
Corta Organizado Usn 4 16/03/2020 502.829,53 3.930,06 INDICEOQDO27
Corta Organizado usD 4 18/12/2020 576.888,41 (662,40} SPS00
Corta Organizado EUR 9 19/06/2020 337.500,00 (636,30} DIEUS0
Corta Organizado EUR 15 18/12/2020 555.000,00 (9.160,50) DIEUS0
Carta Organizado UsD 4 18/12/2020 621.957,82 {225,45) sP500

7.502.975,16 22.879,65

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre

Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacidn, se incluye una conciliacién entre el resuitado contable de los ejercicios 2020 y 2019 y el resultado
fiscal que el Fondo espera declarar tras la oportuna aprobacion de cuentas anuales:
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Ejercicio 2020:

Resuitado contable del ejercicio, antes de impuestos

Compensacién de bases negativas de ejercicios anteriores

Retenciones en origen no recuperables
Base imponible fiscal y base contable del impuesto

Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades {nota 9)

Euros

(1.710.062,89)

Retenciones y pagos a cuenta {nota 5) (49.639,97)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar/ingresar (49.639,97)
Ejercicio 2019
Euros

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 1.349.371,96
Compensacidn de bases negativas de ejercicios anteriores {1.000.000,00)
Retenciones en origen no recuperables 96,70
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 349.468,66
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades {nota 9} 3.494,69
Retenciones y pagos a cuenta {nota 5) (34.934,25)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar/ingresar {31.439,56)

De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicidn transitoria trigésima sexta de la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, el Fondo puede compensar las bases imponibles
negativas pendientes de compensacian, con las rentas positivas del ejercicio 2020 y siguientes con el limite del 70%
de la base imponible. No obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles
negativas hasta el importe de 1 millén de euros.

De acuerdo con |a legislacién vigente, los impuestos na pueden considerarse definitivamente liguidados hasta que
las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo
de prescripcidn de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2020, el Fondo tiene abiertos a inspeccién por las autoridades
fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacién presentados desde el 1 de enero de 2017. Los
Administradores de la Sociedad Gestora no esperan gue, en caso de inspeccién del Fondo, surjan pasivos adicionales
de importancia.

Politica y Gestion de Riesgos

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo el Fondo esta dirigida al establecimiento de mecanismos : |
necesarios para controlar la exposicion del Fondo al riesgo de mercado {que comprende el riesgo de tipo de interés, 0
{
|
N
\/.’!‘

el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito
y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos/
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que fimitan dicha exposicidn y cuyo contro! se realiza por la sociedad gestora del Fondo. A continuacian, se indican
los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto el Fondo:

+ Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una lnica IIC, de las mencionadas en el articulo 48.1.c)
y d}, no podrad superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversidn se base en la inversidn
en un dnico fondo. Asimismo, la inversidn total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto
1.082/2012, de 13 de julio, no podrd superar el 30% del patrimonio del Fondo.

¢ Limite general a la inversién en valores cotizados

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar el 5% del
patrimanio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversidn en los emisores en los que
supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio dei Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de
inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidn Europea, una comunidad
auténoma, una entidad tocal, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro
Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacién de
riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%,
se especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del 35% del
patrimonio. Para que el Fondo 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, serd necesario que se
diversifigue, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no
supere el 30% del activo del Fondo. Quedard 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 Unidn Europea, cuyo importe
esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que gueden afectados
de forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién concursal del
emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podrd
superar el 80% del patrimonio del Fondo.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un Gnico emisor.
* Limite general a la inversidn en derivados

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podrd superar el
patrimenio neto del Fondo. Par exposicién total al riesgo se entendera cualquier obligacién actual o potencial
gue sea consecuencia de la utilizacién de instrumentos financieros derivados, entre los que se incluirdn las
ventas al descubierto.

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

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

Las posiciones frente a un (nico emisor en productos derivados, obligaciones emitidas por entidades de crédito
cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y gueden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que el Fondo tenga en dicha
entidad no podran superar el 35% del patrimenio de! Fondo.

Las posiciones frente a un (inico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y depositos
que el Fonda tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado de! 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 excluirdn los instrumentos
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derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en
el artfculo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices financieros y volatilidad,

A estos efectos, [as entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un unico emisor.
Limites a la inversion en vaiores no cotizados
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrédn presentar ninguna limitacién a su libre transmisidn.

Queda prohibida la inversién del Fendo en valores no cotizados emitides por entidades pertenecientes a su
grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas del 2% de su patrimonio en
valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio
invertido en valores emitidos o avalados a entidades perteneclentes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimeonio, en:

- Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema de negociacién que
no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan de otros mecanismos que
garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que la 1IC inversora atienda los reembolsos
de sus acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el articulo 82.

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

Coeficiente de liguidaz

El Fondo debera mantener un coeficienta minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado sobre el
promedio mensual de saldos diarigs dei Fondo.

Obligaciones frente a terceros

El Fondo podré 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 adquisicion de
activos con pago aplazado, con |as condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado de Valores. No
se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en [a compra de activos financieros en al periodo
de liquidacion de la operacién que establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes legales anteriores mitigan los sigulentes riesgos a los que se expone el Fondo que, en todo caso,
son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

Enel caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida dimensién
y limitado volumen de contratacién, o inversidn en otras Instituciones de Inversion Colectiva con liguidez
inferior & la del Fondo, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, ia sociedad gestora del
Fondo gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el curmplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad del mismo para responder con rapidez a los requerimientos de sus
participes.



21

AFI GLOBAL,
FONDO DE INVERSION

Memoria de las Cuentas Anuales

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa fa pérdida en las posiciones de las Institucicnes de Inversian Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mds significativos
podrian agruparse en los siguientes:

* 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.

* Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesge por las fluctuaciones de los tipes de cambio.

* Riesgo de precio de acciones o indices bursdtites: la inversién en instrumentos de patrimonio conlieva que
la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de
nacionalizacidn o expropiacitn de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valer de las
inversiones, haciéndolas mas volatiles.

Asimismo, |a sociedad gestora no sdlo mantiene una adecuada diversificacién de los activos a nivel de titulos, sino
también sigue las decisiones de asignacion por clase de activos y sectores en funcién de las previsiones y dentro de
los iimites legales y los estabiecidos en el Folleto. En general, a inversidn en mercados emergentes, en ¢aso de estar
permitida y de realizarse por considerario una opcién interesante, se realiza en una proporcién adecuada,
generalmente acotada. Adicionalmente, se hace un seguimiento de pardmetros como la volatilidad y el VAR de |a
cartera.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el Folleto informativo,
segln lo establecido en la normativa aplicable.

{14} Informacién sobre Medio Ambiente

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

(15) Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, 5.L. Los honorarios de auditoria correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2020 han ascendide a 5.000,00 euros, (2.972,20 euros en 2019), con
independencia del momento de su facturacién.

(16) Informacién sobre el Periodo Medio de Pago a Proveedores. Disposicién Adicional Tercera. “Deber de
Informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

Durante los ejercicios 2020 y 2019, todos los pagos a proveedores se han realizade dentro del plazo maximo legal
establecido, no existiendo aplazamientos que 2 31 de diciembre de 2020 y 2019 sobrepasen el mencionado plazo
maximo legal.

{17) Hechos posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacién no se han preducido hechos
posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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AFI GLOBAL,
FONDOQ DE INVERSION

Informe de Gestion
Ejercicio 2020
i. Enforno global

El 2020 ha supueste un punto de inflexidn tanto en el dmbito econémico come en el social. La crisis sanitaria vivida durante este
afio —y que continuamos viviendo— ha cambiado nuestra manera de relacionarnos, de hacer negocios y de trabajar.

La crisis sanitaria, que comenzd en China entre diciembre de 2019 y enero de 2020, acabd expandiéndose de una manera
vertiginosa, gracias a la cada vez mds interconectada sociedad actual. Situacién que supuse un nuevo reto tanto econdmica como
sociafmente, dada la extrema anormalidad de este tipo de crisis. La rapida expansién del virus provoca que los sistemas sanitarios
de practicamente |a totalidad de paises sufriesen una precipitada saturacidn, obligdndoles a tomar medidas extremas como la
restriccién de libertades individuales con el confinamiento de la poblacién.

Las medidas introducidas por las autoridades sanitarias supusieron la aplicacién de un “coma inducido” a las econemias avanzadas.
De estamanera, la mayoria de paises registraron caidas inéditas del PIB durante |la primera mitad del afic —en el segundo trimestre
especialmente—. €n mayo —dejando atrds los meses de confinamientos estrictos-, la actividad comenzd a recuperarse y lo hizo
seglin avanzaban los planes de desescalada, La flexibilizacién de las limitaciones provoco el estallide de una demanda interna
embalsada durante los meses previos y el consecuente rebote de las economias en el tercer trimestre, que superd las expectativas
de los analistas.

A pesar del fuerte rebote en el tercer trimestre, la mayoria de paises registrarn contracciones importantes del PIB en 2020. v,
aunque la actividad repuntard en 2021, se tardarén algunos afios en recuperar los niveles previos a la crisis provecada por la COVID-
19. La diferencia en la caida de la actividad esta relacionada con la estructura sectorial de las econgmias; sufriran mas los paises
con mayor peso del sector turistico y de la restauracion —sectores que se ven directamente afectados por las medidas para frenar
los contagios—, como es el caso de Espafia, que serd la economia avanzada con mayor caida del PIB en 2020.

Esta nueva crisis nos ha dejado puntos positivos en diferentes esferas. Tanto los bancos centrales como los diferentes gobiernos
han reaccionado ante la situacidn de emergencia y han puesto en marcha programas para ayudar tanto a las familias como las
empresas. Los programas de suspension temporal del empleo (los ERTE en Espafia) han ayudado a contener el deterioro del
mercado laboral en los paises avanzados. Y la politica fiscal ha recuperado el protagonismo que perdid en la dltima crisis financiera,
con politicas novedosas como la promocidn de avales crediticios por parte de los gobiernas, el gran plan fiscal europeo Next
Generation EU (NGEU) que ha supuesto un hito en la historia de la Unidn o los histéricos paquetes de estimulos fiscales aprobados
por EE.UU.

El 2021 se centrara en la efectividad de las vacunas gue ya han comenzado a ponerse en varias partes del munde, con una
expectativa de gran crecimiento para la préctica totalidad de las economias avanzadas. Se espera que la situacion econdmica
evolucione positivamente a medida que un mayor porcentaje de la poblacion esté vacunada e inmunizada. Sin embargo, la atencidn
también se centrard en los posibles problemas de praduccién y Iogistica que muestren las empresas farmacéuticas.

En el dmbito internacional, el cambio en la presidencia de los EE.UU. puede significar un cambio positivo para las relaciones
comerciales entre la Unién Europea y Norteamérica, las cuales se han visto muy afectadas en los Gitimos cuatro afios de presidencia
de Donald Trump. Mientras que, en el plana europeo, los principales focos de interés se centraran en el acuerdo final con el Reino
Unido sobre ef Brexit v, sobre tado, la ejecucién temporal del nuevo NGEU y |a efectividad con la que [os paises miembros empleen
los fondos en los préximos afias.

ii. Entorno econdémico de Espafia

El estallido de la pandemia a finales del primer trimestre del afia tird por tierra las previsiones macroecondmicas para 2020 y desvid
a la economfa de su senda de crecimiento. A finales de 2019 se preveia que la economia espafiola continuara desacelerando
suavemente —tal y como venia haciendo desde 2016— hacia su crecimienta potencial, y se estimaba que fa brecha de produccidn
estaba muy cerca de una posicién neutral. Sin embargo, la crisis sanitarfa ha interrumpido la madurez del ciclo econdmico ¥ nos
lleva de nuevo a la infrautilizacién de Ja capacidad productiva.

La crisis sanitaria ha provocade caidas inéditas de la actividad, con el mayor descenso registrado entre marzo ¥y mayo, meses en los
que el pais queds practicamente paralizado. La caida mensual se estima que llegd a tocar el 40% en abril, para después empezar a
recuperarse progresivamente con el avance de las fases del “plan de desescalada”, gue concluyg a finales de junio.

En el conjunto de 2020, el PIB cede un 11% respecto al nivel de 2019. La distribucidn del impacto de esta crisis, en términos de
contabilidad nacional la demanda interna ha sido la més afectada y dentro de ésta ha sido el consumo privado el gue mas ha
sufrido. la imposibilidad de consumir debido a las restricciones ha sido el mayor canal de |a depresién def consumo, al que
posteriormente se ha sumado el efecto de la pérdida de rentas derivada del impacto en el mercado laboral. La inversién ha tenido
un comportamiento inusual, si bien normalmente es el componente més eldstico al PIB —cae con mas fuerza en las recesiones ¥
crece mds en las expansiones—, en la crisis actual su desempefio ha sido mucho mas moderado; la inversién ha cerrado el afio con



una caida del 12,4%. Lo contrario se espera del consumo privado, cuya caida del 12,6% ha sido mucho mas intensa (en términos
relativos) que en anteriores ocasiones.

En cuanto al sector exterior, su contribucién ha sido negativa {-1,9%), por la mayor caida de las exportaciones gue de las
impoitaciones. Aqui ef factor mds relevante ha sido la pérdida de la temporada turistica. En 2019, llegarcn a Espafia casi 83 millones
de visitante extranjeros, mientras que para 2020 fueron algo mas de 18 millones, una caida superior al 80% con la pérdida de rentas
asociada.

En el terrena del empiee, 2020 cierra con una destruccion de cerca de 600.000 empieos en promedio anual, lo que supone una
disminucion del 2,9%. La dimension y el impacto en la economia de los rebrotes en el ditimo trimestre de 2020 han tenido un
alcance mucho mas limitado, ya que las restricciones que han ido introduciendo |os diferentes gobiernos regionales son mas laxas
que las de 12 primavera.

Al analizar la evolucién de mercado de trabajo en 2020, es necesario destacar el papel que han jugado fos Expedientes de
Regulacién Temporal de Empleo (ERTE}, que han ayudado a paliar el impacto de la crisis en el mercado laboral. Los ERTE tocaron
techo en abril, con casi 3,5 millones de personas acogidas a este mecanisme, el cual impedia que los trabajadores de los sectores
afectados se vieran abocados al despido ante |a falta de demanda que provocaban las restriccienes. £l mantenimiento de la relacion
laboral con la empresa y la temporalidad asociada a la pandemia ha permitido que gran parte de los trabajadores que se
encontraban bajo el paraguas de los ERTE hayan podido reincorporarse, En octubre, el nimero de trabajadores en ERTE se situaba
ligeramente por encima de los 602.000 y, aungue en noviembre volvieron a aumentar por las nuevas restricciones, los niveles
siguen lejos de los maximos de primavera.

El efecto producido por los ERTE ha tenido un claro impacto en la tasa de paro. Pese a existir una fuerte contraccién de la actividad,
la tasa de paro apenas ha crecido algo mas de dos puntos {diciembre a diciembre) ¥ 2020 ha finalizado con un promedio anual del
15,5%. No obstante, aunque este promedio esté en 1,4 puntos por encima del de 2019, esconde una senda creciente que se
extendera durante 2021 y que, dada las dificultades para reabsorber el empleo destruido (muy sesgado sectorialmente a la
hosteleria y &l turismo), no se esperan grandes reducciones el afio préximo en el que la media anual se situarfa en el 16,1%.

El dnico indicador del mercado laberal que ha captado el verdadero impacto de la pandemia en la economia espafiola ha sido las
horas trabajadas. Estas s/ reflejaron tanto la destruccion de empleo como la imposibilidad de trabajar de muchos trabajadores que
se vieron Incluido en ERTE.

iii. Mercados financieros

La incertidumbre que ha generado la crisis sanitaria en el contexto econdmice general ha tenido reflejo también en los mercados
financieros durante todo el afio, con un incremento de la volatilidad que ha impactado en la cotizacidn de las principales clases de
activo. No obstante, tras un movimiento de aversién al riesgo generalizado en el primer trimestre, posteriormente hemos
observado una recuperacion global de las cotizaciones, més intensa en EE.UU. y China.

Alinicio del afio, |a incertidumbre que provocaba ia evolucién de la pandemia y, sobre todg, la paralizacion total de |a actividad
llevé a una brusca subida de las primas de riesgo en bolsa y crédito. De este modao, los indices de renta variable llegaron a acumular
caldas superiores al 30% en apenas varias sesiones. Sin embargo, la rapida reaccidn de los bancos centrales y los gobiernos, con
fuertes medidas de apoyo a las economias, junto al hecho de que esta crisis esta provocada por un factor exégeno y temporal, y
no por un desequilibrio econdmico/financiero, han permitido una rapida recuperacién de las cotizaciones, con mayor fortaleza en
EE.UU. y China. Asi, el S&P 500 acumula una subida del 16,3% en 2020, mas intensa en el caso del indice tecnoldgico Nasdag
{+43,6%). Por su parte, el indice de China sube un 27,2%, mientras que los indices europeos se quedan rezagados con una caida
del 1,6% en el EuroStoxx.

Movimiento similar ebservamos en los diferenciales de la renta fija corporativa. Al intenso repunte en [a primera mitad de!l afio le
ha seguido una paulatina normalizacidn hacia niveles mas razonables, apoyados en las medidas llevadas a cabo por los bancos
centrales. Asl, los diferenciales de la deuda en “grado especulativo” cierran el afio con un repunte de 64pb en EUR y 47pb en USD
(frente al repunte superior a 400ph que vimos en marza), mientras que en “grado de inversign” el repunte ha sido de apenas 6pb
en EURy 1pb en USD.

Esta situacidn ha llevado a un encarecimiento de los activos considerados refugio: el yen japonés se aprecia cerca de un 5% frente
al UsD en 2020, el oro se revaloriza mas de un 20% vy la deuda a 10 afios de Alemania y EE.UU., tras empezar el afio con unas
rentabilidades del -0,18% y 1,90%, cierran el afio en el -0,58% y 0,91% habiendo llegado a marcar minimos historicos de -0,84% y
0,49%, respectivamente.

Por su parte, en el mercado de divisas, las de paises emergentes cierran 2020 con un nivel de infravaloracién frente al USD en el
entorno de maximos histéricos. La depreciacion general sufrida por efecta de la COVID no ha conseguido corregirse por completo
en los iltimos meses dei afio, cuando las expectativas de la llegada de la vacuna y la potencial vuelta a la normalidad de la actividad
llevaron a una recuperacidn general de los activos de riesgo y sensibles al ciclo.

Las perspectivas para 2021 son positivas en los mercados financieros: aunque la incertidumbre gue genera la pandemia seguird
estando presente, el inicio de la vacunacién insufla un aire de optimismo y nos hace ver mas cerca la vuelta a la normalidad, que
permitird una recuperacion gradual de la economia y, por lo tanto, un apoyo adicional para los beneficios empresariales y las
cotizaciones. Por lo tanto, nuestra vision para los activos de riesgo es positiva, principalmente en renta variable, a pesar de los
elevados niveles de valoracidn que se mantienen.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario del Consejo de Afi Inversiones Globales, S.G.LI.C., S.A., Dha. Virginia
Gonzalez Pérez, para hacer constar;

Que en la sesion del Consejo de Administracion que se celebra en Madrid el 31 de marzo de 2021 previa
convocatoria en forma, se adopta el acuerde de formular las cuentas y el informe de gestién adjuntos de AFI
Global, F.l. correspondientes al gjercicio cerrado a 31 de diciembre de 2020, contenidas en un decumento que
serd entregado a la Compafia Auditora y que consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un
estado de cambios en el patrimonio neto, una memoria de 21 hojas, un anexo de 2 hojas y un informe de gestion
de 2 hojas.

Todos los Sefiores Consejeros, cuyos nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en prueba de
conformidad con lo que antecede de lo que doy fe.

Madrid, 31 desarzo de 2021,

N @é/%

0. Daniel Manzano Rom

—

P—
D. David Cano Martinez
N.LF. n® 13.160.299 N.LF. n° 09.162-477-N

Consejerc Consgj

ﬁ Angel Berges Lobera

N.LF. n® 17.135.955-N
Consejero
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D? VIRGINIA GONZALEZ PEREZ, mayor de edad, provista de DNI n°
13159094N, actuando en calidad de Secretaria del Consejo de la entidad AFI
INVERSIONES GLOBALES, SGIIC, S.A., n° NIF A82575648,

CERTIFICO

Que en el Libro de Actas de la Sociedad resulta lo siguiente:

1. Que en fecha 29 de abril de 2021 y en C/ Marqués de Villamejor, n° 5,
28006 Madrid, se reuni6 su Junta General con el CARACTER DE
UNIVERSAL.

2°  Que en el acta figura el nombre y la firma de los asistentes, quienes al
finalizar la reunion aprobaron el acta, la cual fue firmada por el Presidente y
Secretario de la Junta.

3.%-  Que lo que se recoge a continuacion es una transcripcion literal del acuerdo
adoptado en dicha reunién de la Junta General Universal:

Tercero. - Aprobacion, en su caso, de las Cuentas Anuales, Informe de
Gestion e Informe de Auditoria de AFI GLOBAL FI (antes CS GLOBAL AFI
Fl) correspondiente al ejercicio 2020.

Se aprueba por unanimidad las cuentas anuales, informe de gestién e informe de
auditoria de AFl GLOBAL FI (antes CS GLOBAL AFI, Fl), correspondiente al
ejercicio 2020. Dichos estados contables fueron formulados por el Consejo con
fecha 31 de marzo de 2021 y coinciden con las auditadas por la razén social
KPMG Auditores S.L.

Cuarto. - Otorgamiento de facultades.

La elevacion a publico de estos acuerdos serd realizada, por Dofa Virginia
Gonzéalez Pérez, a quien se faculta para que pueda otorgar subsanaciones,
conforme a la calificacion del Registrador; asi como para solicitar, en su caso, la
inscripcién parcial y la retirada del titulo sin mas nota que la de presentacién, de
conformidad con el art. 54 del Reglamento del Registro Mercantil.



Aﬁ Inversiones Globales
SGIIC SA

Y de conformidad con lo anterior, para que asi conste a todos los efectos legales
oportunos, expido y firmo la presente Certificacion con el Visto Bueno del
Presidente del Consejo de Administracion, en Madrid, a 29 de abril de 2021..

Vve.Be®
EL PRESIDENTE SECRETARIO
Pl T—“«*’%
Fdo. Dgniel"h?l’éh’iano Romero Fdo. Virginia Gdnzalez Pérez
-

_



