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INDEPENDIENTE

A los accionistas de Tuliacén, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

£ b

Ominidn

e

Hemos auditado las cuentas anuales de Tuliacan, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.
(en adelante, ia Sociedad), 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 opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de {a situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020,
asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion {que se
identifica en la nota 2.a de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismao.

Fundamento de 1z opinidn

Hemos lievado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguiadora 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 relacion
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 auditorfa de cuentas ni han concurrido
situaciones o circunstancias que, de acuerdo con io establecido en la citada normativa reguladora,
hayan afectado a la necesaria independencia de modo que se haya visto comprometida.

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente
y adecuada para nuestra opinion,
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Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, seglin nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccidn material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinidn sobre éstas,

¥ NO expresamaos una opinidn por separado sobre esos riesgos.

escripoidn

Tal y como se describe en la nota 1 de fa
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacidn de fondos, bienes o
derechos del piblico para gestionarios e
invertirios en bienes, derechos, valores u
ofros instrumentos financieros, siempre
que el rendimiento del inversor se
establezca en funcion de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un
importe significativo del activo de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2020. Por
este motivo, y considerando la relevancia
de dicha cartera sobre su patrimonio vy,
consecuentemente, sobre el valor
liquidativo de la Sociedad, hemos
identificado la existencia y valoracion de

la cartera de inversiones financieras como

aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

' Con el fin de disefiar procedimientos de

auditoria gue sean adecuados, hemaos
obtenido conocimiento del control interno

| relevante para la auditoria mediante el
. entendimiento de los procesos y criterios

utilizados por la sociedad gestora y, en
particular, en relacion a la existencia y

- valoracion de los instrumentos que componen
la cartera de inversiones financieras de la

Sociedad.

Nuestros procedimientos de auditoria han

. incluido, entre otros, la solicitud de

- confirmaciones a la entidad depositaria, a las
- sociedades gestoras 0 a las contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento

. financiero, para verificar la existencia de la

' totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
- concordancia con los registros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,

dirigidos a dar respuesta al aspecto mas
relevante de valoracion de la cartera de

. inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
_externa o mediante la utilizacién de datos
 observables de mercado para la totalidad de
. las posiciones de la cartera de inversiones

. financieras al 31 de diciembre de 2020.

. El desglose de informacién en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras
' estd incluido en la nota 5 de la memoria de las

cuentas anuales adjuntas.



La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestién del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de ia Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre fas cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre fa
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditorfa de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa
que resulta de 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, seglin lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores on relacidn con las cuentas anusles

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

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

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de incorreccién material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que
contiene nuestra opinion.




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

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

P PO V3 S S-SR S R
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas vigente en Espaiia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una
actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. También:

¢ Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, diseflamos 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. Ei 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
erroneas, o 1a elusion del control interno.

* Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcidn de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinidn 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 informacidn revelada por los administradores.

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

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




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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de Ia
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa 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 ia cuestion.




CLASE 8°

002742271

TULIACAN, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES Al 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

{Euros)
ACTIVO 31-12-2020 31-12-2019 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2020 31-12-2019 (%}
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 6.686.735,87 7.124.054,20
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Fondos reemboisables atribuidos a 6.686.735,87 7.124.054,29
participes o accionistas
Inmovitizado materiat - D Capita! 4.688.388,00 4.688.388,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes - -
Mobiliarip y enseres - - Prima de emisidn 801.030,08 801.028,94
Activos por impuesto diferido - - Reservas 1.623.055,72 1.288.203,67
ACTIVO CORRIENTE 6.709.867,90 7.135.142, 21 {Acciones propias) (249.655,47) (644,70}
Deudores 55.189,21 156.821,58 Resultados de ejercicios anieriores 12.205,23 12.205,23
Cartera de inversiones financieras 6.179.419,68 5.757.512,34 Otras aportaciones de socios - -
Cartera interior 137.064,36 813.277,83 Resuffado dei ejercicio (188.287,67; 324 873,06

Valores representativos de deuda - 340.511,01 (Dividendo a cuenta) - -

instrumantos de patrimonio 137.064,36 472.768,82 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado materiat de uso propio
institucicnes de Inversion Coiectiva - - Otro patrimonio atribuido . .
Depositos en EECC - -
Derivados - - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a large plazo - -
Cartera exterior 6.030,319,35 4.915.428.63 Deudas a farge plazo - -
Valores representativos de deuda 3.010.553,03 2.925.03514 Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonic 1.673.765,30 800.801,48
inglituciones de Inversion Colectiva 1.345.981,02 1.185.328,37 | PASIVO CORRIENTE 2313203 1,090,019
Depositos en EECC - - Provisiones a corto plazo - -
Derivados - 4.263,64 Deudas a corto plazo - .
Otros - - Acreedores 10.342,47 14.090,01
Intereses de la cartera de inversion 12.035,97 28.805,88 Pasivos financiezos - -
Inversiones morosas, dudosas o en fitigio . - Derivados 12.789,5¢ -
Periodificaciones - - Periodificaciones - -
FTesoreria 475.259,01 1.220.810,29
TOTAL ACTIVD §,709.867,90 7.135.144,21 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 6.709.867,90 7.135.144,2%

CUENTAS DE ORDEN
CUENTAS DE COMPROMISO 2.513.055,58 1.873.264,45

Compromisos por opaeraciones largas de - 187326445
derivados

Compromisos por operagiones corlas de 2.513.05558 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 19,559,899,67 19.371.612,00

Valores cedidos en préstamo por la IC

Valores aportados como garantia por la i€

Valores recibidos en garantia poria 1C

Capital nominal no suscrito ni en circulacion
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar

Otros

19.371.612,00

185.287 67

18.371.612.00

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

22.072.955 25

21.244.876.45

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2020.




CLASE g’

C02742272

TULIACAN, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020 Y 2019

(Euros)
2020 2019()

Comisiones da descuento por suscripgiones y/o reembolsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacibn (61.816,42) {63.489,87)
Comision de gestion {43.635,18} {45.437,05)
Comisién depositario {5.370,42) {5.592,43)
ingresc/gasto por compensation compartimanto - -

Ctros {12.810,82) (12.459,49)
Amertizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterloro y resultados por enajenaciones de inmovilizadoe - .

RESULTADO DE EXPLOTACION {61,816,42) (63.489,87)

Ingresos financieros 87.427,90 112.161.81

Gastos financieros {4.416,19) (6.737,28)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 158.012,31 201.798,96
Por operacicnes de 1a cartera interior {18.046,10) 12.027,75
Por operaciones de la cartera exterior 176.058,41 189.771.21
FPor operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferencias de cambio {70.365,68) 13.472,38
Deterioro y resultade por enajenacicnes de instrumentos financiercs (297.129,59) 69,051,23

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la carlera interior (90.545,68) 58.840,11

Resultados por operaciones de la cartera exterior 305 .699,09) 213.470,93

Resultados por operaciones con derivados 99.415,18 (203.359,84)

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO (126.471,25) 389.747,10
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS {188.287.67) 326.257,23

Impuesto sobre beneficios - {1.384.17)
RESULTADRD DEL EJERCICIO {188.287 67) 324.873,06

*) Se presenta, linica y exclusivamenie, a efectos comparativos.
pl ¥

Las Notas 1 a 11 descritas en ta Memoria adjunia forman pante

integrante de fa cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2020.



Q02742273

CLASE 87

TULIACAN, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2020 y 2019

A} Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2020 v 2018:

Euros
2020 2019 {*)
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias {188.287,67) | 324.873,06
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de ingresos y gastos reconocidos (188.287,67) | 324.873,06

*} Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparativos
P ¥ P



'0Z0Z 2P AUGUIBINP O] LE |8 CRRUMLLZ) [ENUE 0RINSIE (B BjusIpuodsanos oeu owcwned i Us SOIGIED B OPEISS 18D sjuesBajy; sled uBuL) euUN(pe BUOWSKY B U0 SEINDSED |1 & | SEJON S8

‘SOARRIRULIOD SOIS B 'SJUBIBAISNIONS A eoiln ‘ewssaid a5 {,}

L8'582°099° M - - {Lo'torpas} - £2'502°2E (L¥'559°652} ELGGOEEY 90'0L0" LOF " CO'98E BRIV GZOZ PP QUIRBLE 2P LE j© SOPES

002742274

- - - - tgisn g Jod uoigipy
- - DIUOWHIE |21 SRLOITBLRA S0
- - . - - - - - - SRISMGINE LoD sauUcRRIads SEn0
{99 0£0°6¥2) - - - - . - Lezoloor) (L0'L2) Zi't - - seidaud S3U00E LoD SeucEHRIadO

- - - - - SCPUBRIAD 8 U MOUSIO
- - - - - . - - - isnduo ap SauoRINPa Y
- B - - . - . - - - - jepdes g sopaUng
BRSO 1100 SAucEIRAL)
N - - - {so'cimpze} - - - LIS PEE - - - copIsla R upRINS3 1p uEdIdY
{t9'28T'301) - - B {rg'e st} - . - - - - - moguccouemoﬁ&:ame?sﬁ

6ZOZ S1oosafa

0Z'PG0YEL L - - - ELRPEE - ET'S0ETL {os'vre) 29'E02°862"1 v6°820°108 - 00'88E'889°Y 18 sopoysnie sopjeg
- - - R . - . - . - - B Sauoua sod sajsnly
. . - - . . - . - - - QS| 8D Sofuies J0d safshily
0Z'PE0PLLL . - - 90°CLB'VZE - £7'502°Z) (02'vro} LO'E0T'B0T} 6820108 - OU'BRCEBY Y L

GHOT 2P GWBRIE 5P LE B SOPRS

< B B B - - - - - - - B ugis g sod UgIRIRy
- N - N - - “ - - - - - ouiied [ap SSuGTLEA SRIlG
- - - - - SRISIORAR Lo sauoiaElado seag
{sLaml - - - - - - oo'res) (e¥'si) ¥’ - - szt S2U0j00€ LoD SEUcAGD
- . - - - - SOPLUBPIAD 3P LGNSO
- “ - - B - {ENIRD 8P BBUORINRIY
- - - - - - - - - - - - 1edes ap souEwng

SRISUBKE VoS seusRsds
. - - B S2'0¥g 4BL . {9z 0vg 201) B - - . N opia P SPEIRSaL 1) uppesydy
ELRFIE - . - 80'CLE FEE . - - - . . - sopounal sosed 4 sosaabul ooy

a7 BR L b . P P gz D—— () 6102 a1vpuafa
E6°6Z0'66L9 - - - {oz0rn 161) . 6¥'§0'002 {oz'615) DL'BIZ'BEL L 0582008 . OU'8BEERIY |9p orosuf ¢ sopeyenls sopiug
- - - - . - - - - - - - salola jod sajsnliy
- - - - . - - N . - N . QU 3P SO|qies sod sajenly
£6'6ZE66L'0 - - - (9Z'0rg"L81) - 6¥'5000T (az'o1s) 04'6IZ'g6ZL GL'B20°L08 - 0o'gsc gAY (.}910z 3p sqw L (2 Sopjeg

orgosd asn

ap [ELaEw

jejoy OPIRGMY AU {ejuans 2 SOIIGE Bp ECTRTTES TS {suidasd SRALISIY [ELT-THT sadiajued jendeny
oo ed d Jojen pusmAxg) o 1aepode ELEILYETEY SRUOIXRY) ap ey
g 3P SORKULY seno ap sopejAsey
sod saEnly
30403

‘B10Z A 0Z0Z 9P SIQWSITP BD L€ |9 SOPEUILIIB) SBIENUR SOI0IBIB SO] B SOjUAIPLOTSaLIas Ojau oioWed |8 US SOIGWED DR SAIRIO} SOPEIST (g



002742275

CLASE 82

Tuliacan, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

Resefa de la Sociedad

Tuliacén, Sociedad de Inversién de Capital Variable, $.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé el 27 de junio
de 2002 baje la dencminacion de Tuliacan, Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capitaf Variable, S.A. Con fecha
5 de febrero de 2004 la Sociedad cambié su denominacion por la actual. La Sociedad se encuenira sujeta a o
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Institucicnes de Inversion Colectiva y sus posteriores
modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1,082/2012, de 13 de iulio y sus sucesivas
madificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sccledad figura inscrita en el registre administrativo especifico de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores con el namerc 2.624, en la categoria de no armonizadas conforme a la definicidn establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en BME
MTF Equity, sistema multilateral de negociacidn autorizado por el Gobierno espariol, sujeto al articulo 43.4 del
Real Decrefo Legisiativo 4/2015, de 23 de octubre, por ei que se aprueba el texto refundido de ia Ley del
Mercado de Valores, y supervisado por la Comisién Nacionai del Mercado de Valores en su organizacién y
funcionamiento.

Al 31 de diciembre de 2020, ta Sociedad forma parte de un grupo de sociedades (véase Nota 7). No obstante,
los Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecicas por la normativa en
vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar cuentas anuales consolidadas.

El domicilio social de ia Sociedad se encuentra en Calle Serrano, 37, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre gue el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segin se indica en la Nota 8, ta gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a Andbank
Wealth Management, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, $.A U, entidad perteneciente al
Grupo Andbank.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de Banco Inversis, S.A. {Grupo Banca March), entidad depositaria
de fa Sociedad (véase Nota 5).

Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sidoc obtenidas de los registros contables de la Sociedad vy se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que as
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el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Vaiores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de fas
instituciones de inversidén colectiva, que constituye el desarrclio y adaptacion, para las instituciones de
inversion colectiva, de lo previste en e Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legai especifica que le resuifa de aplicacién, de forma que muestran Iz
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 y de ios
resultades de sus operacionas gue se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2020,
gue han sido formuiadas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la
Junta Generaf Ordinaria de Accionistas, estimandose gue seran aprobadas sin ninguna modificacion.

Principios contables

Enla preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valcracion
descritos en la Nota 3. No existe ningln principio contable o norma de valoracion de caracter obfigatorio
que, teniendo un efecto significative en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacién del patrimenio neto scn sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para ia
elaboracién de las cuentas anuales.

En fas cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente eslimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en eilas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su casc, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacion disponible al cierre del gjercicio 2020, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los préximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y ctros riesgos inherentes a la inversion en valores (véase Nota 5), lo que
puede provocar gue e valor liquidative de la accién fluctie tanto al alza como a la baja.

Comparacion de la informacion

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2019 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacién correspondiente al ejercicio 2020.

Agrupacion de partidas
Determinadas partidas del balance, de fa cuenta de pérdidas y ganancias vy del estado de cambios en el

patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprension, si bien, en deierminados
casos, se ha incluido informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios de criferios contables

Durante el ejercicio 2020 no se han producide cambios de criterios contables significativos respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2019.
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f) Correccion de errores

En la elaboracion de las cuentas anuales adjurtas ro se ha detectado ningdn error significativo que haya
supuesto ia reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuaies del ejercicio 2019.

g} Impacto medioambiental

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

Normas de registro v valoracion

En iz elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a fos ejercicios 2020 y 2019 se han
aplicado los siguientes pringipios, politicas contables y criterios de valoracién:

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacion de Jos activos financiercs

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en los siguientes epigrafes de!
balance:

- Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos & la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el depositario, cuando éste sea una entidad de
credito, o en caso contrario, la entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incliye, en
8U caso, ias restantes cuentas corrientes o saidos que Ja Sociedad mantenga en una insttccion
financiera para poder desarrollar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes, desglosados
en cartera interior y cartera exterior. La totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién
como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”;

* Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
sU emisor, que devengan una remuneracion consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentados en {itulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

» Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuolas participativas, gue tienen la naturaleza de instrumenios de capital para el
emisor.

« Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participacicnes en otras Instituciones
de inversién Colectiva.



002742278

GLASE 82

+ Depositos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepcién de los saldos que se recogen en ef epigrafe “Tesoreria”,

*  Derivados: incluye, entre otros, el vaior razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonabie de las primas pagadas por warrants y opciones compradas v el valor razonable de los
contratos de permuta financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en jos productes estructurados mantenidos por 1a Sociedad.

« Otros: recoge, en su caso, 1as acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones ne recogidas en los epigrafes anteriores.

» Intereses en ia cartera de inversidn: recoge, en su caso, la periodificacion de los interesas activos
de la cartera de inversiones financieras.

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

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositade en concepto de garantia en fos mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito vy
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los antericres ostente la Sociedad frente a
tercercs. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’,
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
Gomo un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resuttado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Detericros” de fa cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de ios pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacion y valeracién en ios siguientes epigrafes del
balance:

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

- Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas par warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financiera gue la Sociedad tiene contratados, asi come los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruciurados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracion como “Pasivos financigros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

- Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distinios de derivados gue han sido clasificados a
efectos de su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”, tales como pasivos por venta de vaiores recibidos en préstamo.

- Acreedores: recoge, en su ¢aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con lfas Administraciones Publicas y los importes pendientes de DAGo
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per comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a
pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracién de los activas financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Partidas a cobrar’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo evidencia
en contrario serd el precio de la fransaccion), integrando 10s costes de transaccion directamente atribuibles a
la operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses
devengados en el epigrafe “ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método
del tipo de interés efectivo. No obstante, si e efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significative,
aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Actives financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de fa transaccion), incluyendo ios costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyende, en su caso, los intereses por aplazamiento de page. Los intereses
explicitos devengados desde la Uitima fiquidacién se registran en ef epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversion’ del activo del balance. Posteriormente, los activos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su
enajenacion. Los cambios que se produzcan en ei valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y
gahancias (véase apariado 3.g.iii).

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente:

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado gue resulta de aplicar el
cambio oficial de cierre de! dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, ¢ el cambic medic
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, ufilizando ef mercado mas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonabie se calcula mediants los cambios que resulfan de
cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferencias en sus derechos econdmicos.

- Valores representativos de deuda cotizades: su valor razonable es el precio de cotizacion en un mercado
active y siempre y cuando éste se obtenga de forma censistente. En el caso de que no esté dispanible un
precio de cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de |a transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambic significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran tecnicas de valoracidn (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transaccicnes recientes de mercado disponibies, valor razonable en el momento aciual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacion y que utilicen en la medida de 1o posible datos
observables de mercado (en particular, la situacién de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razenable es el precio que iguala el rendimiento
interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momenio de la deuda plblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.
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- Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que correspenda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de fa entidad
participada, corregido en el importe de fas plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubieran
sido identificadas y calculadas en el momento de |a adquisicién y que subsistan en el momente de la
valoracién.

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se caicula,
generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento intemo de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicic de otras consideraciones, como las condiciones de cancelacion
anticipada ¢ de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversién colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidative de! dia de referencia. De no existir, se utiizara el Gltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de gue se encuentren admitidas a negociacidn en un mercado o sistema multilateral
de negociacian, se valorardn a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre gue sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, NC de HC de inversion libre e IiC extranieras similares, segin
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se \tilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su vaior razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que ef mercade no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas muitilaterales de negociacion, se wvaloran mediante la aplicacidn de métodos o modelos de
valoracién adecuados y reconacidos conforme a lo estiputado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (gue salvo evidencia en contrario sera el precio de la fransaccion)
integrando los costes de transaccién directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasives se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe ‘Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante 2 método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecte de no actualizar fos flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
se espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor hominal,

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valer razonable con
cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran iniciaimente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidn directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuerta de pérdidas y ganrancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo ¥ pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atenderd, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros esta condicionado por la forma en que se
traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociades 2 los activos que se transfieren:
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1. Silos riesgos y beneficios se traspasan sustanciaimente a terceros —caso de las ventas incondicionales
{que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por su valor razonable en la
fecha de la recompra—, &l activo financiero transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre |a
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo
activo obtenido menos cuaiquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinaréa asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. 8i se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido — caso

de las ventas de activos financieros con pacts de recempra por un precio fijo o por el precio de venta mas
un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene ia obligacion de
devolver fos mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo financiero transferido no se
dara de baja del balance y continuarad valorédndose con los mismos criterios ulifizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocerd contablemente un pasivo financiero asociado, por un
imporie igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerde de garantia
financiera, a menos gue se incumplan fos términos del contrato y se pierda e! derecho a recuperar los
activos en garantiz, en cuyo caso se daran de baja. El valor de los activos prestados o cedidos en
garantia se reconocerdn, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la IC" o
“Valores aportados como garantia por la HC”, respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. Sini se fransfieren ni se retienen sustanciaimente los riesgos y beneficios asociados al activo financierc
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerda con to anterior, los activos financieros sélo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los flujes de efeciivo que generan o cuando se han transferido sustanciaimente a terceros los riesgos y
beneficios gue llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones gue generan o cuando un tercero o adquiere.

Contabilizacion de operaciones

i. Compravenia de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y operaciones del mercado
de divisa, se contabitizan el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras™ interior o exterior, segln corresponda, del activo del batance, segin su naturaleza y
ef resultado de las operaciones de venta se registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenacionss
de instrumentos financieros — Resultades por operaciones de la cartera interior (o exterior)” de la cuenta de
perdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valoraré hasta qgue no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucién se contabilizan, en su caso, en el epigrafe "Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contratc en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, segun su naturaleza y por el impaorte nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resuliado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivades” o "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contraios. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del
activo o del pasivo, segun su salde, del balance, hasta la fecha de su liquidacién.

iii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos ¢ adquisiciones con pacto de retrocesidn (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe "Valores representativos de deuda” de la cartera interior o exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a fos que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable gue surjan en las adquisiciones temporales de aclivos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de |a cartera interior (0 exterion)”.

iv. Contrafos de fuluros, opciones y warrants y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento de
su contratacion y hasta et momento del cierre de la posicidn o el vencimiento del contrato en los epigrafes
“Compromisos por operaciones largas de derivados” o "Compromisos por operaciones cortas de derivades”
de las cuentas de orden, segln su naturaleza y por ef importe nominal comprometido.

Las primas pagadas {cobradas) para el gjercicio de las opciones y warrants se registran por su valor
razonable en tos epigrafes "Derivados” de la cartera interior o extetior del active (o pasivo) del balance, en la
fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos.

En los epigrafes “Deterioro vy resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de la realizacion o no de la liquidacidén de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior ¢ exterior del
activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de fuluros presente una liquidacién diaria, las correspondienies
diferencias se contabilizaran en la cuenta "Deterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos
financiercs — Resultados por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
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En el caso de operaciones sobre valores, si la opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracién inicial
© posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando exciuidas las opéeraciones gue se liquidan
por diferencias.

v. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen vaiores aportados en garantia a ia Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la IIC” de las cuentas de orden. En caso de
venta de los valores aportades en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor razonable de su
obligacion de devolverlos, Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en el epigrafe “Tesoreria”
del balance.

Periodificaciones (activo y pasivo)

E:n caso de que existan, corresponden, fundamentaimente, a gastos e ingresos liquidados por anticipado que
se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen en
et epigrafe *Cartera de inversiones financieras — intereses de fa cartera de inversion” del balance.

Instrumentos de patrimonio propic

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las accicnes que represenian su capital. Se
registran en el epigrafe "Fatrimonio atribuide a participes ¢ accionistas — Fondos reembolsables atribuicos a
participes ¢ accionistas — Capital’ del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capitat de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites dai capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signe deudor por et valor
razonable de la contraprestacion entregada en ef epigrafe “Patrimonio atribuido a participes 0 accionistag -
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacién
te acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccion del capital por importe de! nominal de dichas
acciones cargandose/abonéndose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el
nominal de las acciones amortizadas en fa cuenta "Patrimonio atribuide a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas® del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas - Fondos reembolsabies atribuidos a pariicipes o accionistas
- Prima de emision” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que en ningdn caso, se imputen en la cuenta de perdidas y ganancias.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos 0 activos por impuesto cofriente.

Reconocimiento de ingresos y gastos

Seguidamente se resumen los criterics mas significativos utilizados, en su caso, por la Sociedad, para el
recanocimiento de sus ingresos y gastos:
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i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momente de la adguisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas ¢ en
litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de los intereses provenientes de
la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de
la cartera de inversion” del activo def balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en el epigrafe
“Ingresos financiercs” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe
“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momenio en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceplas asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa ¢ indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas
a la {IC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestién y de deposita, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segun su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacion” de fa
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos correspondientes & la prestacion del servicio de andlisis financiero sobre inversiones, en ningun
caso significativos para estas cuentas anuales, se registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes direclamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.

fii. Variacion del valor razonable en instrumenios financieros

El beneficio ¢ pérdida derivado de variaciones del valor razonabie de los aclivos y pasivos financieros,
realizado 0 no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenacicnes de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, segiin corresponda,
de ta cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.0).

iv. Ingresos y gastos no financiercs

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios
El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y ganancias,

y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y &l gasto o ingreso por el impuesto
diferido.

10
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Ei impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface |a Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones y el derecho
a compensar ias perdidas fiscales, y no teniendo en cuenta tas retenciones y pagos a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de gue exista, se corresponde con el reconocimiente vy la
cancelacion de los pasivos y aclives por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que gueden pendientes de aplicar fiscaimente,
dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos & compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconocimiento de un active por impueste diferido en ningln caso v sdlo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto per impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta "Pérdidas fiscales a compensar” de las
cuentas de orden de fa Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacidn de dichos pasivos se
realiza considerando los fipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondienies ajustes de valoracién,

Transacciones en moneda extranjera

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

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

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

Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de ias previstas en el articuic 67 de la Ley 35/2003 y los
articuios 144 y 145 del Real Decrefo 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para eilo, |z sociedad
gestora dispone de una politica por escritc en materia de conflictos de interés gue vela por la independencia
en la gjecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como Ia existencia de un registro
regularmente actualizado de aqueilas operaciones y actividades desempefiadas por Ia sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vincutadas se
reafizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de
mercado. Segln lo establecido en la normativa vigente, los informes periddicos registrados en la Comision
Nacicnal del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentaimente, comisiones por liguidacién e intermediacion, comisiones refrocedidas con
origen en las inslitucicnes de inversién colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la
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sociedad gestora de la Sociedad, ef 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.

4. Distribucién de resultados
La propuesta de distribucion del resultado correspendiente al ejercicio 2020 gue su Consejo de Administracién
propendra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, es la siguiente:
Furog
Base de distribucion-
Beneficio/{Pérdida) neto del ejercicio|(188.287,67)
Distribucion-
Resuitados de ejercicios anteriores  [(158.287,67)
(188.287.67)
Las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del misme a la
reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumutadas que hicieran que el patrimonio nefo
de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capitaf social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar Ia correspondiente reserva
fegal.
5. Cartera de inversiones financieras

El detalie de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2020 sin considerar, en su caso, el saldo
de los epigrafes "Depdsitos en EECLC”, "Derivados’ e “Intereses de la canera de inversién® se incluye como
Anexo, el cual forma parie integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2020 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 53491472
Comprendido entre 1y 2 afios 344 .498,80
Comprendido entre 3 y 4 afios 916.673,47
Comprendido entre 4 ¥ 5 afios 701.183,98
Superior a 5 afios 513.282,06
3.010.553,03

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad mantenia las siguientes posicicnes en las cuentas de
COMpPromiso:
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Euros
Compromisos por operaciones cortas de
derivados
Futuros comprados 2.513.055,58
Total 2.513.055,58

Al 31 de diciembre de 2020, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la
Sociedad tenian un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2020 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromise - Compromisos por operaciones cortas de derivados’ de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro,

En el epigrafe "Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2020 se recogen 41 miles de euros (26 miles de
euros a! 31 de diciembre de 2019) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados,
necesaria para poder realizar operacionas en ios mismos.

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2020 por importe de 2 miles de
euros (125 miles de euros al 31 de diciembre de 2019), e saldo correspondiente a las ventas de valores al
contado gue se han cancelado en la fecha de liguidacion.

Los valores y activos que integran |2 cartera de ta Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Banco Inversis, $.A. 0 en trAmite de deposito en dicha entidad (véanse Notas 1 y 8). Los valores mobiliarios y
demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase,
salve 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 ias enfidades legalmente habilitadas para el gjercicio de esta
funcidn.

Gestién del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al estabiecimiento de
mecanismos necesarios para centrelar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (gue comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de campio y el riesgo de precio de acciones o indices bursatiles), asi
como a los riesgos de credito vy liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuacion se indican los principales coeficientes normatives a los que esta sujeta la
Sociedad:

» Limites a fa inversién en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Unica I1C, de las mencionadas en el articulo
48.1.c}y d), no pudra superar el 20% del patrimonio, salvo en las liC cuya politica de inversién se base
en la inversidn en un dnico fondo. Asimismo, la inversion total en HC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de la Socisdad.
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentes financiercs emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Scociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre gue ia inversién en
los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Eurcpea, una comunidad auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro ¢ por cualguier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconccido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espafa. Cuando se desee superar ol limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos
valores se tiene intencion de invertir o se tiene invertide mas del 35% del patrimonio. Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito gue tengan su
sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que
cubran suficientemente tos compromisos de {a emision y que queden afectados de forma privilegiada al
reembalso del principal y a! pago de los intereses en el casc de situacion concursal del emisor. El total
de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podré superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A eslos efectos, fas enfidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

Limite general a la inversién en derivadoes:

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

La Sociedad podra invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o pariicipaciones de liC de inversion libre, instituciones extranjeras similares, materias primas
para ias que exista un mercado secundario de negoctacion, asi como cualquier ofro activo subyacente
cuya utifizacion haya sido autorizada por la CNMV.

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

La exposicion al riesgo de centraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonic con caracter
general y al 10% det patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con cierias 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 ia
emision y queden afectados de forma privilegiada al reembolso del principal e intereses y depositos que
la Sociedad tenga en dicha entidad nc podran superar el 35% del patrimonic de la Sociedad.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de instrumentos

financieros derivados debrera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
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exciuiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d}, tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades perfenecienies a un mismo grupo econdmico se consideran un Unico
emisor.

Limites a la inversion en vajores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

Queda prohihida la inversitn de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupe o al grupo de s sociedad gestora. Asimisme, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos ¢ avalados por una misma entidad. tgualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
8 un mismo grupo,

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

+ Acciones y actives de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sisterna de
negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o Gue dispongan
de otros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
la NC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
¢ de acuerdeo con o previsto en el articulo 82.

*+ Acciones y participaciones de 1IC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julio de 2009, distintas de las previstas en el articuio 48.1.c) y d).

+ Acciones y participaciones de IC de inversién libre, tanto ias reguiadas en los articulos 73y 74
como las instituciones extranjeras similares.

= Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en ef articulo 48,

* Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores maodificaciones, asi como
las entidades exiranjeras similares.

Coeficiente de liquidez:

La Sociedad debera mantener un coeficiente minime de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

Obtigaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el iimite conjunto del 10% de su active para resolver dificultades
transitorias de fesoreria, siempre que se produzea por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la Comision Nacional del Mercado
de Valores. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en [a compra de activos
financieros en el periodo de liguidacion de la operacidn gue establezca e mercado donde se hayan
contratado.

15



002742230

CLASE 87

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la Sociedad gue, en todo
case, son objeto de seguimiento especifico por la sociedad gestora.

Riesgo de crédito

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

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacién, o inversion en otras Instituciones de Inversién Colectiva con
liguidez inferior a 1a de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de fiquidez. Por ello, la sociedad
gesiora de Ja Sociedad gestionz el riesgo de quidez inherente a la actividad para asegurar &l cumplimiento de
los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de fa misma para responder con rapidez & los
requerimientos de sus accionistas. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la
liquidez, asi como de pracedimientos para controlar Ios riesgos inherentes a la liguidez de la Sociedad, incluidos
aquellos derivados del impacto del COVID-19.

Riesgo de mercado

Et riesgo de mercado representa la pérdida en las posicicnes de las Instituciones de tnversion Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en 10s precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

- Riesgo de tipo de interés: fa inversién en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo de interés, cuya
fluctuacion de tipes es reducida para activos a corte plazo v elevada para activos a largo plazo.

- Riesgo de tipe de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas dal euro coniieva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precic de accicnes o indices bursatiles: fa inversién en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabiiidad de la Sociedad se vea afectada por la volatifidad de los mercados en los gue invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso,
riesgos de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversion de la Sociedad, incluidos aquelios derivados del impacto
del COVID-19, asi como para determinar la adecuacion del perfil de riesgo & {a politica y estrategia de inversion.

. ___Tesgreria

Al 31 de diciembre de 2020, fa composicidn del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
Banco Inversis, S.A. (cuentas en euros) 175.743,23
Banco Inversis, S.A. (cuentas en divisa) 299.515,78
475.259.01

Los saldos de las principales cuentas corrientes de la Scciedad son remunerados segun lo pactado
contractuaimente en cada momento, no siendo en ningtn caso el imporie de los intereses devengados

significativo para las presenies cuenias anuates.

7. Patrimonio atribuido a participes o accionistas-Fondos reembolsables

atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” de! balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido 1a Sociedad, asi como
la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capitat

inicial}, que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacion se detalia, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la composicion del saldo de “Capital’, el valor
liquidative de la accion y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Scciedad.”:

Euros
31-12-2020 31-12-2019

Nume.:m total de acciones emitidas totahmente 781 308 781.398
suscritas y desembolsadas
Valor nominal unitario 6,00 6,00
Capital estatutaric maximo 24.060.000,00 24.060.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (19.371.612,00) (19.371.612,00)
Capital 4.688.388,00 4.688.388,00

Capiral inicial 2.406.000,00 2.406.000,00

Capital estatutario emitido 2.282.388,00 2.282.388.00
Nominal acciones propias en cartera {171.474,00) (438,00)
Capital en circulacion 4.516.914,00 4.687.950,00
Niimero de acciones en circulacion 752.819 781.323
Valor liquidativo de la accion 8,88 9,12
Patfamome a‘trlbtudo a.acc:fo!nstas de la 6.686.735,87 7.124.054,20
Sociedad al cierre del ejercicio
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El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva 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 estabiecidas sobre adquisicién derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba ef Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas cperaciones, por tanto, no precisan autorizacidn de Ja Junta General de Accionistas y no esian sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con fa legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos economicos y politicos
incorporados & las acciones pendientes de suscripcion y desembolso 0 en cartera se encuentra en SUSpenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2020, el Unico accionista de la Sociedad que poseia un porcentaje de participacién
significativa superior al 20% del capital en circulacion era el siguiente:

N° de Acciones %o de Participacion
Grupo Empresarial Loyam, S.L. 752.659 09,98%

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el nimero de accicnistas de la Sociedad era de 159 y 163, respeciivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del piazo de un afo para lievar a cabo ia
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesia en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacién recibida en fa colocacién o engjenacion y el valor nominal ¢ valor razonable de dichas
acciones, segin se trate de acclones puestas en circulacién por primera vez o previamenie adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en ef epigrafe “Prima de emision” del balance.

El Texto Refurdido de la Ley de Sociedades de Capilal permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resultados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2020 y 2018 la composicién del saldo de reservas es la sigulente:

Furos
31-12-2020 31-12-2019
Reserva legal 223.452.43 196.965,10
Reserva voluntaria (%) 1.399.603,29 1.107.238,57
Reservas 1.623.055,72 1.298.203,67

(*) Incluye los gastes por operaciones en instrumentos de capital propio,
netos en su efecte impositive (véase Nota 3-f)

La reserva lega! podré utilizarse para aumentar el capital sociaf en fa parte que exceda del 10% del capital socia!
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere & 20% del capital
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sociat, esta reserva solo podra destinarse a fa compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras
reservas disponibles suficientes para este fin.

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

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

Otros gastos de explotacion

Segun se indica en la Nota 1, la gestién y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora, Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualments en cada momento, durante los
gjercicios 2020 y 2019, la Sociedad ha devengado como gaste una comision calcuiada sobre el patrimonio diario
medio de la Sociedad que se satisface mensuaimente.,

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2020 y 2049, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, una comision anuai calculada sobre el
patrimonio diario de fa Sociedad que se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, at 31 diciembre de 2020 y 2019, se incluyen en et saldo
del epigrafe “"Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta la Ley de Instituciones de inversion
Colectiva y sus posteriores modificaciones {véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Coiectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entrd en vigor fa Circular 4/2016, de 29 de junic, de la Comisidn Naciona! del
Mercade de Valores sobre las funciones de los depositarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre. Esta circular completa la regulacion de los depositarios de
instituciones de inversion colectiva desarrollande el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
encemendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefio de dichas funciones. Las
principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicién de los activos de ia Sociedad se hace sin su consentimiento
y autorizacién.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia del depositario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abierias a nombre de
la Sociedad.

5. En e caso de que el objeto de la inversion sean otras iIC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente desighado por
aquel.

6. Comprobar gue las operaciones realizadas lo han side en condiciones de mercado.
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7. Comprabar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezca la normativa y el Folleto de ia
Sociedad.

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

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de Ja informacion y documentacién que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comision Nacicnat del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demas activos financiercs que integran el patrimonio de fa
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de ia realizacién de dicha funcion.

11, Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de liquidacién gue rifan en fos mercados o en {os términos de liquidacion aplicables, as! come
cumplimentar las operaciones de compra y venta de vaiores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por {os mismos.

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

Incluide en el epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge, en
su caso, el importe que no ha sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con
origen en titulos extranjeros.

En el epigrafe "Otros gastos de explotacién-Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias se incluyen los
honorarios satisfechos a la entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1) por la realizacion de los tramites
administrativos necesarios para la recuperacién de determinadas retenciones fiscales sobre los valores
extranjeros que integran la cartera de la Sociedad.

l.os honorarios relativos a servicios de audiforia de cuentas anuales de la Sociedad de Ios ejercicios 2020 %
2019 han ascendido a 2 miles de euros, en ambos ejercicios, que se incluyen en el saldo del epigrafe "Otros
gastos de explotacion - Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de
informacidén» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad nc tenia ningln importe significativo pendiente de page a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los gjercicios 2020 y 2019, la Sociedad no ha
realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinién de los Administradores de
ia Sociedad, tanto los importes pendientes de page a proveedores en operaciones comerciales al 31 de
diciembre de 2020 y 2019, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2020 y 2019,
cumplen 0 han cumplide con los limites legales de aplazamiento.

Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiedos a inspeccién por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operacionsgs efectuadas en los ejercicios 2016 vy siguientes.
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Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, en e epigrafe “Deudores” def balance se recogen saldes deudores con la
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o otros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 10 ¥ 5 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultade contable antes de impuestos del ejercicio y la base
impenible antes de compensacion de bases imponibies negativas, en su caso. El lipo de gravamen a efectos del
fimpuesto sobre beneficios es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, de! Impuesto sabre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Sociedad registra en el epigrafe "Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Sociedad cbtenga resuitados negativos {véase Nota 3-h}.

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

Debido a fas posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por ta Sociedad, los resultados de las inspecciones que en el futuro pudieran llevar a
cabo las autoridades fiscales para ios afios sujetos a verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de ia Sociedad.

10. Informacién relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los ejercicios 2020 y 2019, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de
sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos ©
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o arteriores del Consejo de
Administracion compromiso algunc en materia de pensicnes y seguros de vida.

Informacién en relacién con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2020 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas mismbros del

Consejo de Administracién situacién alguna de conflicto, directo o indirecto, que pudieran tener (elios o sus
personas vinculadas) con &l interés de la Sociedad no descrito, en su casa, en las notas anteriores.

11. _Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas
aniericres.
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2020

TULIACAN, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcidn Euros

EUR |[ESOI57097017 | ACCIONES|Almirall SA 55.779,36
EUR |ESO130670112 | ACCIONES|ENDESA 33.525,00
EUR |ESCI7I996087 | ACCIONES|Accs. Grifols S.A. 47.760,00
TOTAL Cartera interior- Instramentos de patrimonio 137.064,36
GBP | XSI751321719 | RENTA FIJAJDEUTSCHE BANK|1,7512021-12-16 | 224.289,00
EUR | XS1346815787 | RENTA FIJA|Banca Intesa San Pao{7.00[2049-01-19 | 201 579,74
GBP | XS1592279522 | RENTA FIA|GAZPROM/4,252024-04-06 243.765,07
EUR | XS1721463500 | RENTA FIJA|GAZPROM|2,2512024-11-22 208.648,55
EUR | X52076836555 ' RENTA FIJA|Grifols S.A.11,63/2025-02-15 100.128,63
EUR | XS20776463%1 | RENTA FIJAIGrifols S.A.2,25/2027-11-15 101.599,88
EUR | XS1169199152 | RENTA FlJA|Hipercor]3,8812022-01-19 211.478,47
EUR | X50849517650 | RENTA FUA[Unicredito Italiano}6,95/2022-10-31 178.190,26
USD | USO6738EAT2S | RENTA FIJAIBARCLAYS BANK|I,85[2023-01-10 | 166.308.54
EUR | PTGALCOMOD13 | RENTA FIJA{Galp Energia, SGPS,2,0012026-01-15 | 103.552,43
USD | X52125052261 | RENTA FIJA|Lenovo Group)5,88/2025-04-24 189.265,55
EUR |FRO013284643 | RENTA FIJA|Eramet SLN|4,202024-02-28 94,428.45
EUR | FRO013518420 | RENTA FIJADiad S.A.[2,38/2026-06-17 103.855,68
EUR [XS2I80509999 I RENTA FIIA|Ferrarini SPA|1.50|2025-05-27 103.183,02
EUR | X532060691719 | RENTA FITA[ERB Hellas(2,0012024-10-04 08.644,91
EUR | X82015314037 | RENTA FLJA[Banche Popolari Unit2,6312024-06-20 | 271.186,49
EUR | XS1403416222 | RENTA FUAITurkiye Vakiflar Ban|2,38/2021-05-04 |  99.14725
EUR | X52202744384 | RENTA FIJA|CEPSAJ2,2512026-02-13 106.246,76
EUR | XS52190502323 | RENTA FIJA/Banco BPER SPAJ1,88[2025-07-07 103.100,35
EUR | X82237302646 | RENTA FIJA|STG Global Finance|1,382025-09-24 | 101.954,00
TOTAL Cartera exterior- Valores representativos de deuda 3.010.553,03
EUR |FR0O000120628 | ACCIONESIAxa 38.770,34
EUR | FRO000120578 | ACCIONES|Sanofi - Synthelabo 43.678,50
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Divisa ISIN Descripeion Euros

EUR | F10009013296 ACCIONES|Neste Qil OYJ 72.944,28
USD | US4781601046 | ACCIONES|Johnson 34.781,53
CHF | CHO012005267 | ACCIONESINOVARTIS AG-REG SHS 33.241,07
EUR | DEG007164600 | ACCIONES|SAP - AG 55.218.30
GBP | GBOOD6BI5383 1 ACCIONES!Persimmon 30.897.21
CHF | CHO038863350 | ACCIONES|Nestle Reg. 45.766,95
UsSp | IEGOBTNIYIIS | ACCIONES|Medtronic INC 57.529,67
EUR | FRO000120321 | ACCIONES|L'oreal 35.742,00
CHF |CHO0012032048 | ACCIONESIROCHE HOLDING 45.689,78
GBP | GBOD09252882 | ACCIONES|GlaxoSmithKline PLC 30.719,67
UsSD | US0028241000 | ACCIONES|Abbott Laboratories 25.990,10
UsD | US30303M1027 | ACCIONES|Facebook Inc-A 35.774,41
USD | US2546871060 | ACCIONES!Walt Disney Company 81.565,85
USD | USCI609W1027 | ACCIONES]Alibaba Group Hldng 47.624,21
USD | USU3027X1000 1 ACCIONES|American Tower Corp 29.396,41
USb [ US6701002056 | ACCIONES!Novo-Nordisk 48.598,26
USD [ UST134481081 | ACCIONES|Pepsico 54.624,70
USD | US5324571083 | ACCIONES|Lilly (Eli) & Co. 51.134.32
USD | USO0287Y1091 | ACCIONESIAbbVie Inc 56.131,62
EUR | DEOOO5783604 | ACCIONES|FRESENIUS AG 32.542 40
USD [USIHI3SFI012 | ACCIONES|Aces. Broadcom Corp 59.135,02
EUR | GBOOBIORZP78 | ACCIONES|Unilever NV - CVA 45.847,63
USD | US91324P1021 | ACCIONES|Unitedhealth Group 71.760,66
USD | USHI01221083 | ACCIONESBristol - Myers Sqi 33.510,52
USD | USB0585Y3080 | ACCIONES|Sberbank 38.032,25
usD | USD2079K3059 | ACCIONES!Alphabet 43.037,73
USD | US8636671013 | ACCIONES|Stryker Corporation 54.154,70
USD | JEOOBIVS3770 | ACCIONES{ETF Physical Gold 161.650,57
USD [ US7I70811035 | ACCIONES|Pfizer Inc 32.691,21
USD | US8835361023 1 ACCIONES|Thermo Efcctron Corp 34.313,01
USD | US0367521038 | ACCIONESIAnthINC 44,679,79
USD | US68213N1090 | ACCIONES|Omnicell Inc 30.454.45
USD | US58933Y1055 | ACCIONESMerck & Co. Inc. 36.156,18
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.673.785,30
EUR | DEOODAOHOSM3 | PARTICIPACIONES|Accs. ETF Ishares 60.700,00
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Divisa ESIN Descripcién Euros

EUR |FRO0I0674978 1§ pARTICIPACIONES|La Francaise Sub Deb 149.706,91
USD | US78463VI070 | pARTICIPACIONES:SPDR GOLD SHARES 72.996,64
EUR |LUI681045370 | pARTICIPACIONES|Amundi Msci Emerg Ma 73.661,05
EUR |LUO0690374029 | pARTICIPACIONES|FundSmith Equity FD 154.217,51
EUR | IEOOBM67HT60 | pARTICIPACIONES/ETF X MSCI World-1C 85.240,00
EUR | LUI900068914 | pARTICIPACIONESIETF Lyxor China Ente 136.929,00
EUR | LUI534068801 | PARTICIPACIONES|Deutsche Floating Ra 399.287,41
EUR | JEOOBIVS3333 | pARTICIPACIONES/ETF WT Physical Silver 141.190,00
EUR |IEOOBP3QZ825 | pARTICIPACIONES!ishares Edge MSCI World 72.022,50
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversion colectiva 1.345.981,02
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Tuliacan, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2020

Situacién de la Sociedad, evolucién de los negocios (mercados) y evolucion
previsible

El vaior liquicativo de la Sociedad al cierre de los gjercicios 2020 y 2019 asciende a 8,88 y 9,12 euros por
accion, respectivamente. Adicionalmente, ef patrimonic de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020 es de
6.686.735,87 euros (7.124.054,20 euros a 31 de diciembre de 2019).

Conciuimos un afo 2020 marcado por ta pandemia causada per el coronavirus. Una urgencia sanitaria historica,
que relegd a un segundo piano los asuntos geopoliticos y econémicos como las negociaciones en torno at Brexit
0 la guerra comercial enfre EEUU y China. Ei punto de inflexion llegé en marzo, un mes histdrico para fos
mercados bursatiles con niveles de volatilidad que no veiamos desde |z crisis de 2008 vy un entorro de huida
masiva hacia la liquidez. La descontrolada propagacion mundial del COVID-18 obligé a las autoridades
gubernamentales a tomar medidas de emergencia para contener la extension de la pandemia, evitar el colapso
del sistema sanitario y amortiguar el impacio en el empleo. Medidas masivas en materia fiscal: el congreso de
EEUU aprobo el mayor programa de estimulo fiscal de su historia, estimado en 2,2 billones de déiares. En
Europa, el Eurcgrupo acerdd un paquete de ayudas por un importe de 540.000 millones de euros y la
aprobacion de un Fondo de Recuperacion europeo para mitigar las consecuencias de la crisis sanitaria. Sin
embargo, durante los meses de otofio, la situacién sanitaria voivio a generar preocupacion acabando con el
anuncio de ruevos confinamientos, especialmente en Europa, que también endurecian las restricciones de
maovilidad. El afio terminé con la proclamacion de Biden como ganador de las elecciones esiadounidenses y las
primeras vacunas contra el COVID-18 que requerian la aprobacion oficial de las autoridades sanitarias.
Finalmente, en diciembre la UE y Reino Unido alcanzaron un acuerdo comercia para regular sus relacionas
economicas tras su salida del mercado (nice y ia union aduanera.

En este contexto, las referencias macroeconémicas perdieron relevancia como censecuencia de un entorno en
el que imperaba la incertidumbre. Los datos publicados en el mes de abril confirmaron el profundo e indudable
impacto macro, con Eurcpa como una de Ias regiones mas afectadas por la pandemia, debido al fuerte impacto
del virus y ef peso del sector servicios en las economias del vigjo continente. La actividad econdmica comenzd a
mostrar signos de recuperacién a medida que se fueron levantando las restricciones de movilidad y asf lo
reflejaron los PMis de sentimiento empresarial en la eurozona, que se quedaban en el umbral entre ia zona
contractiva y la expansiva en el &ltimo trimestre. El afto termind con signos de recuperacion incompleta y no
generalizada, muy centrada en el empleo y el consumo y menos en el sector exterior o e! industrial. Las
encuestas celebraron el desconfinamiento con un salde positivo de los PMIs europeos, que mejoraron y
sorprendigron mayoritariamente al afza, aunque peores fueron ias cifras de PIB que confirmaron una importante
contraccion. China liderd la recuperacién de la actividad econdmica con una réapida contencién de la pandemia,
lo que le permitié recuperar niveles previos a la pandemia en términos de PIB.

En la renta variable, vimos desplomes en ‘as bolsas mundiales con niveles de volatilidad que no veiamos desde
la crisis de 2008, Ventas masivas que dieron comienzo el 19 de febrero y alcanzaron su punto més alto el 23 de
marzo. A partir de abril, la volatilidad comenzé a disminuir y las cotizaciones mejoraron ante la reapertura de las
economias. Los indices europeos fusron los mas castigados por la pandemia, el DAX registré la mayor
recuperacion mientras que el Ibex registré la caida mas aguda (-25,5%). En Wall Street, los principales indices
se recuperaron rapidamente, especialmente el Nasdag, gue inclusc alcanzd maximos histéricos gracias a los
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valores tecnologicos. Durante el Ultimo trimestre del afio, ias bolsas registraron una recuperacién sélida apoyada
por el anuncio de la eficacia de las primeras vacunas. Las principales plazas financieras cerraron et afio con
ganancias generalizadas, que llevaron a algunos indices a alcanzar incluso récords historicos como e! MSCI Al
Country World Index o el S&P 500 que lagraron compensar las pérdidas sufridas en los meses de marzo y abril.
Los indices europeos también consiguiercn recuperarse, sobre todo en el mes de noviembre con el impulso de
los sectores mas ciclicos.

En el planc de la renta fija, durante los meses de marzo y abrif asistimos a nuevas decisiones extraordinarias en
materia monetaria para dotar de liquidez a los mercados de renta fija. Comenzando por la Fed, un “todo
incluide™ bajada de tipos {-50 p.b. hasta &l 0%), reanudacién del programa de compra de activos, nuevas
inyecciones de liquidez y nueves programas de apoyo al crédito. ¥ siguiendo por el BCE con un nuevo programa
(PEPP: Pandemic Emergency Purchase Programme) de 750 mil millones de euros en compras en todos los
activos de programas antericres, ademas de los bonos griegos, papel comercial de entidades financieras y
debate abierto sobre los eurobonos. En la renta fija gubermamental, los fuertes volumenes de compra de las
referencias refugio condujeron al bono a 10 afios estadounidense a una caida histérica en la rentabilidad. La
deuda periférica vivic igualmente fuertes tensiones, especialmente en el mes de marzo, aungue mas tarde las
primas de riesgo se rebajaron tras la noticia de la propuesia del Fondo de Recuperacién Europeo. Cerramos
2020 con lz recuperacién también de la renta fija corporativa tras las fuertes ventas por los ajustes de liquidez en
el mes de marzo. La reapertura de fas economias y el apoyo fiscal y monetario hicieron que los inversores
comenzaran a favorecer los activos de mayor riesgo, también en renta fija, como el High Yield.

2020 fue un afo turbulento para los mercados del petréleo. El precio def crudo de referencia estadounidense se
desplomo hasta alcanzar precios negativos, [0s niveles més bajos de su historia. Una anomatia debida a la
acumulacién de existencias que llegd a saturar jos ceniros de almacenamiento. A medida que se fueron
levantando las medidas de confinamiento, ias expectativas de mayor actividad econdmica y el recorte acordado
en la produccién de barriles por la OPEP, fos precios se estabilizaron hasta aicanzar niveles previos a la
pandemia.

En los mercados de divisas, el dofar actud como activo refugio en los desplomes de mercado y mas adelante,
las divisas emergentes recuperaron parte del terrenc perdido tras la mejora del sentimiento inversor en los
Gitimos meses del afio. Por otro lado, ef euro se dispard hasta alcanzar los 1,23 ddiares, el nivel mas alto en mas
de dos afios, al igual que ia libra esterlina que también se aprecié con fuerza tras haberse alcanzado el acuerdo
comercial con fa UE,

De cara a 2021 esperamos que las expectativas de normalizacion econémica con fa vacunacién progresiva se
extiendan a las distintas geografias. La continuacién de politicas monetarias vy fiscales expansivas parece
también asegurada. Asi lo respaldan las declaracionss desde los distintos bancos centrales de ‘prudencia en las
politicas acomedaticias’, o los ambiciosos planes fiscales aprobados (Next Generation £und en Europa) o a
debate (plan de Biden). Junto a mayor crecimiento, también es esperable una mayor inflacion, explicable
parcialmente desde el efecto base y la importante mejora del componente energétice. En ese sentido la parte
larga de las curvas de tipos puede verse afectada, aungue las compras desde los bancos centrales mitigarian, a
priori, un endurecimiente monetario brusco no deseanle para asegurar una recuperacion sostenida,

Usc de instrumentos financieros por {a Sociedad

Dada su aciividad, ef uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos v politicas de gestion de los riesgos de
precio, crédito, kquidez v riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes estabiecidos por ia
normativa vigente (Ley 35/2003, Rea! Decreto %.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisidn Nacional del Mercado de Valores).
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2020

Nada que resenar distinto de 1o comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarroflado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el ejercicio
2020.

Adicionaimertte, daca la actividad a la que se dedica la Sociedad, Ja misma no tiene gastos, activos, provisiones
¢ contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, |a
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgloses especificos en ia
memoria de las cuentas anuales respecto a la infarmacién de cuestiones medicambientales.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizade ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largoe del pasado
ejercicio 2020, distinto al previstc en su cbieto social exciusivo como Institucion de Inversidn Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversién Colectiva y a la Orden del Ministerio de Economia
y Haclenda, de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiente de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad tenia acciones propias en carlera por valor de 249.655 .47 euros {véase
Nota 7 de ta Memoria).

Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resenar distinto de lo comentado en ia Memoria (véase Nota 8),



Diligencia que levanta el Secretario no Consejero del Consejo de Administracion de Tuliacan, Sociedad
de Inversion de Capital Variable, S.A., D. Luis Tourifio Fernandez-Novoa, para hacer constar que todos
los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes af ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 20290,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan

a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 29 de marzo de 2021

/~

El Secrei;é’rifé no,Consejero
[
!
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D. Luis Tourjfo

n
/

3 s{ez-Novoa

El Presidente del Consejo de Administracion
ﬂ it

D. Federico Amor Sanjurjo

Consejeros

D2, Cristina Amor Lobo




ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de perdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestién, correspondientes ai ejfercicio 2020 de la Sociedad
Tuliacan, Sociedad de inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 31 hojas de papel timbrado,

impresas por una cara, referenciadas con fa numeracidn 002742271 a 002742301, ambas inclusive,

habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en Ia
diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacién.

Madrid, 29 de marzo de 2021
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