INFORME DE AUDITORIA Y CUENTAS
ANUALES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

10 de marzo de 2021

ITH BOLSA SICAV, S.A.

1149/2021

JTax&Legal « Assurance&Audit « Advisory « BPO




u C/ José Lazaro Galdiano 4
Audalia
Spain

NeXia T:+34914430000

F:+34914430001
audalianexia.com
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A los accionistas de ITH BOLSA, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.:

Opinion

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

Fundamento de la opinion

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Cumplimiento de las disposiciones
legales y reglamentarias

Ante los requisitos exigidos por la legislacion y
reglamentos aplicables para las Sociedades de
Inversion en Capital Variable como son los
principios contables contenidos en el Cédigo
de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital,
la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de
Instituciones de Inversion Colectiva y su
modificacién en la Ley 31/2011 de 4 de
octubre de 2011, el Plan General de
Contabilidad y las Circulares de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, la Sociedad
estd expuesta a potenciales contingencias por
el incumplimiento de la normativa.

Todo ello hace que el riesgo de
incumplimiento de normativa sea significativo.

Clasificacion y valoracion de la cartera

Al tratarse de una Sociedad de Inversion en
Capital Variable, una parte significativa de sus
activos estd materializada en valores
mobiliarios admitidos a cotizacion en
mercados organizados reconocidos
oficialmente y son el resultado de numerosas
operaciones de compra y venta de valores de
distinta naturaleza. Todo ello aumenta el
riesgo de que esta partida contenga
incorrecciones materiales, motivo por el que la
consideramos como aspecto relevante.

Otra informacion: Informe de gestion

Tratamiento en la auditoria

Hemos visto que la Sociedad cumple con los
requisitos legales para tener la consideracion de
Sociedad de Inversion en Capital Variable,
hemos establecido controles para el seguimiento
de contingencias legales que pudiesen suponer
la pérdida de esta consideracion.

Hemos leido las actas de la Junta y del Consejo
de Administracion y recibido confirmacion de los
asesores legales de la Sociedad.

Asi mismo hemos obtenido confirmacion de los
responsables de la Sociedad de estar
cumpliendo la normativa aplicable.

Recibimos confirmacion del depositario de los
valores a cierre del ejercicio para obtener
evidencia sobre el nimero de titulos fisicos que
posee la Sociedad.

Realizamos pruebas de cumplimiento sobre una
muestra de transacciones de compra y venta de
valores durante el ejercicio.

Realizamos pruebas sustantivas sobre la
valoracion de los valores mobiliarios a cierre con
el alcance que consideramos adecuado y,
adicionalmente, realizamos pruebas sobre el
corte de operaciones para comprobar que tanto
los ingresos como los gastos relacionados con
estas inversiones se han registrado en el
periodo adecuado.

Realizamos pruebas para comprobar que las
variaciones en la cotizacién de los valores
mobiliarios se han registrado en la cuenta de
Pérdidas y Ganancias.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.
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Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestién con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién 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 en relacion con las cuentas
anuales

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

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

Responsabilidad del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas
anuales

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estan libres de 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 Espaia 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.

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 incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder
a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar
una base para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccidn material debida a
fraude es mas elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el
fraude puede implicar colusidn, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones
intencionadamente erréneas, o la elusion del control interno.
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Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con
la finalidad de expresar una opinidn sobre la eficacia del contro! interno de la entidad.

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

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio
contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de auditoria
obtenida, concluimos sobre si existe 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos
o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencidn 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 presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales,
incluida la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y
hechos subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

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

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

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

Madrid, 10 de 6 de 2021 AUDITORE=S
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ITH BOLSA SICAYV, S.A.

Informacioén financiera correspondiente al
ejercicio anual finalizado el 31 de diciembre de 2020

1. Cuentas anuales formadas por:

» Balance de Situacion al 31 de diciembre de 2020

» Cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2020

» Estado de cambios en el patrimonio neto al 31 de diciembre de 2020

» Memoria del gjercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020

2. Informe de gestion

CONSEJO DE ADMINISTRACION:

PRESIDENTE

D. Fernando de la Llave Jaime

SECRETARIO CONSEJERO

D. Carlos Romero Moreno

VOCAL

D. Jaime Fontes Ramognino

Formuladas por el Consejo de Administracion
con fecha 1 de marzo de 2021
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ITH BOLSA SICAYV, S.A.

CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS DEL EJERCICIO ANUAL

FINALIZADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

(miles de euros)

INGRESOS / (GASTOS) NOTAS 2020 2019
Comisiones retrocedidas a la IIC 0 0
Otros gastos de explotacion: (230) (336)
Comision de gestion 5,10 (202) 307)
Comision depositario 5,10 (12) (12)
Otros 10 (16) a17)
RESULTADO DE EXPLOTACION (230) (336)
Ingresos financieros 239 283
Gastos financieros 27 (38)
Variacién valor razonable instrumentos financieros: 1.181 1.019
Por operaciones de la cartera interior 63 47
Por operaciones de la cartera exterior 991 913
Por operaciones con derivados 127 59
Diferencias de cambio 2 5
Deterioro y resultado enajenaciones inst. financieros: (1.073) 1.110
Resultados por operaciones de la cartera interior (184) 130
Resultados por operaciones de la cartera exterior (882) 1.010
Resultados por operaciones con derivados )] (30)
Otros 0 0
RESULTADO FINANCIERO 322 2.379
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 92 2.043
Impuesto sobre beneficios 0 6)
RESULTADO DEL EJERCICIO 92

La Memoria adjunta es parte integrante de las cuentas anuales.

2.037
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ITH BOLSA SICAYV, S.A.
MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

1. Actividad de la Sociedad

ITH BOLSA Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante ITH BOLSA
SICAYV, S.A.) se constituyd mediante escritura publica de fecha 4 de octubre de 2000 ante el Ilustre
Notario D. Francisco Javier Cedrén Lépez-Guerrero con el nimero 2.848 de su protocolo. Su domicilio
social se encuentra en Madrid, Paseo de la Castellana, nimero 29.

La Sociedad se constituyo bajo el régimen juridico de sociedad de inversién mobiliaria de capital
variable, tiene caracter mercantil y se rige por la Ley 35/2003 de 4 de noviembre y su modificacion en la
Ley 31/2011 de 4 de octubre de 2011, por las normas que desarrollan o complementan a la Ley de
Sociedades de Capital.

Con fecha 5 de febrero de 2004 entré en vigor la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversion Colectiva que derogaba la Ley 46/1984, de 26 de diciembre, reguladora de las
Instituciones de Inversion Colectiva. Segun la disposicion adicional tercera de la nueva norma, las
denominaciones de las TIC se entenderian automaticamente sustituidas por las denominaciones

equivalentes establecidas en la ley, por lo que éstas IIC pasaron a llamarse “Sociedad de Inversién de
Capital Variable” (SICAV en lugar de SIMCAV).

La Sociedad tiene como objeto social la adquisicién, tenencia, disfrute, administracién en
general y enajenacion de valores mobiliarios y otros activos financieros, para compensar por una
adecuada composicién de sus activos, los riesgos y tipos de rendimiento sin la participacion mayoritaria
economica o politica en otras sociedades.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de Capital Variable

de la Comision Nacional del Mercado de Valores con el nimero 1.636. Igualmente, estd adscrita al
Mercado Alternativo Bursatil.

2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales se han preparado a partir de los registros contables de la Sociedad y se
presentan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de
aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y
de los resultados de las operaciones correspondientes al ejercicio. El marco normativo de
informacion financiera aplicable a la Sociedad es el establecido en:

> el Codigo de Comercio, el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital y demas
legislacién mercantil;

> la Ley 35/2003 de 4 de noviembre de Instituciones de Inversién Colectiva, y su
modificacidon en la Ley 31/2011 de 4 de octubre, por las normas que desarrollan o
complementan a la Ley de Sociedades de Capital;

> el Plan General de Contabilidad y, en especial, los criterios establecidos en la Circular
3/2008 de la Comisién Nacional del Mercado de Valores;



b)

d)

ITH BOLSA SICAYV, S.A.
MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

» las normas de obligado cumplimiento aprobadas por el Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas
complementarias;

> el resto de la normativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

Las Cuentas Anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la
aprobacion de la Junta General de Accionistas, estimandose que seran aprobadas sin ninguna
modificacion. Por su parte, las cuentas anuales de ejercicio 2019 fueron aprobadas por la Junta
General de Accionistas el 16 de septiembre de 2020.

Aspectos criticos de la valoracidén v estimacion de la incertidumbre

En la preparacion de las cuentas anuales, los Administradores han realizado estimaciones que
estan basadas en la experiencia y en otros factores que se consideran razonables de acuerdo
con las circunstancias actuales y que constituyen la base para establecer el valor contable de
aquellos activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran en ellas y cuya
valoracion no es facilmente determinable mediante otras fuentes. Principalmente, estas
estimaciones se refieren a:

e la valoracion de los activos para determinar la existencia de pérdidas por deterioro,

e los métodos empleados para el calculo del valor razonable de los instrumentos
financieros,

e ¢l calculo de provisiones.

Aunque las estimaciones sobre los hechos analizados se han realizado de acuerdo con la mejor
informacion disponible en la fecha de formulacion de las Cuentas Anuales, es posible que
acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la
baja) en proximos ejercicios, lo que se haria de forma prospectiva, reconociendo los efectos
del cambio de estimacion en las Cuentas Anuales correspondientes al ejercicio en que se
pusieran de manifiesto.

Comparacion de la informacion

Las cuentas anuales presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambio en el patrimonio neto y de
la Memoria, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las correspondientes al ejercicio anterior.

Otra informacion

Las cuentas anuales se presentan en formato abreviado. Salvo indicacion expresa en contra, todas
las cifras de las cuentas anuales se encuentran expresadas en miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, la Sociedad no esta obligada, de acuerdo con el contenido
del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas bien por no
ser Sociedad dominante de un grupo de sociedades, o no ser la Sociedad de mayor activo a la
fecha de primera consolidacién en relacién con el grupo de sociedades al que pertenece, o no
formar parte de un grupo de Sociedades segn los previsto en dicho articulo.



ITH BOLSA SICAYV, S.A.
MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

€) Nota sobre Covid-19

El pasado 11 de marzo de 2020 la Organizacién Mundial de la Salud elevé la situacion de
emergencia de salud publica originada por el coronavirus Covid-19 a pandemia internacional.
A su vez, mediante el Real Decreto 463/2020, el Gobierno de Espafia declar6 el 14 de marzo
de 2020 el estado de alarma en todo el territorio nacional, debido a la magnitud que la difusion
del mismo estaba alcanzando y a la rapidez en su propagacion, que estuvo vigente hasta 21 de
junio de 2020, si bien pasando por distintas fases segiin las Comunidades Auténomas. Como
consecuencia de la persistencia de la pandemia, el 25 de octubre de 2020 el Gobierno adopté
el Decreto 926/2020 por el que se declaré un nuevo estado de alarma, que fue posteriormente
prorrogado hasta el 9 de mayo de 2021, y en el que son las propias Comunidades Auténomas
las que, por delegacion del Gobierno, modulan las medidas concretas a adoptar en funciéon de
las circunstancias concretas de cada autonomia.

Los estados de alarma y la propia crisis sanitaria afectan de manera muy significativa a la
libertad de circulaciéon y reuniéon de las personas, asi como a la actividad econdmica en
general, llegando a suspenderse totalmente durante parte del primer estado de alarma un
amplio abanico de actividades, entre ellas la comercial, la hosteleria y restauracion, que,
igualmente durante el segundo estado de alarma, estan sufriendo restricciones en horarios,
aforos e incluso suspension total.

Esta situacion esta afectando de modo significativo al conjunto de la economia, tanto a nivel
nacional como internacional, generando un elevado grado de incertidumbre y una drastica
caida en la actividad de determinados sectores, con el consiguiente efecto arrastre en los
demas.

Por ello, los Administradores y la Direccion han estado llevando a cabo un analisis continuo
de la situacion y han tomado las medidas oportunas en cada momento para minimizar en lo
posible el impacto negativo de esta crisis tanto en la actividad operativa de la Sociedad y en la
cuenta de resultados, como en los recursos financieros necesarios para desarrollar la actividad
con normalidad.

Por otra parte, la Sociedad ha llevado a cabo un analisis en relacién a la valoracién de las
principales partidas de activos y pasivos contenidos en las cuentas anuales del ejercicio
finalizado el 31 de diciembre de 2020 que se basan en estimaciones y que podrian estar
afectados por la crisis del Covid-19. Estos son:

e Activos financieros mantenidos para negociar: se ha reevaluado su valor razonable a la
luz de las circunstancias provocadas por el Covid-19.

e Pasivos financieros: se ha revisado la clasificacion de las deudas financieras.

e Derivados financieros: Se han actualizado las estimaciones e hipdtesis que sirvieron
para determinar su valor razonable para incluir los efectos del Covid-19

A fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales la situacion de pandemia y la
declaracién de estado de emergencia continia, por lo que no es posible estimar los impactos
futuros de esta crisis en la Sociedad, ya que estos dependeran de circunstancias no controlables,
como la duracién de la pandemia o las medidas restrictivas adicionales que el Gobierno y las
Comunidades Auténomas se vean obligados a tomar, en linea con las adoptadas por los
gobiernos de otros paises de nuestro entorno y las recomendaciones de la Organizaciéon Mundial
de la Salud.
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Por tanto, y considerando lo anterior, la Sociedad esta llevando a cabo las gestiones oportunas
con el objeto de hacer frente a la situacion y minimizar su impacto, considerando que se trata de
una situacién coyuntural que, conforme a las estimaciones mas actuales y a la posicion de
tesoreria a la fecha y su evolucién razonable, no compromete la aplicacion del principio de

empresa en funcionamiento.

3. Distribucion de resultados

El Consejo de Administracién propondra a la Junta General de Accionistas la aprobacion de la

distribucién de resultados que a continuacion se indica (en euros):

Base de reparto:
Pérdidas y ganancias

Distribucién:
A Reserva legal
A Resultados de ejercicios anteriores

4. Normas de valoracién

Las principales normas de valoracion utilizadas por la Sociedad en la elaboracién de sus
cuentas anuales, de acuerdo con las establecidas por el Plan General de Contabilidad y demas

legislacion aplicable, han sido las siguientes:

a) Instrumentos financieros

1. Activos financieros

Los activos financieros en que invierte la Sociedad se clasifican, a efectos de su valoracién y
de acuerdo con la Circular 3/2008 de la CN.M.V., como Otros Activos financieros a valor

2020 2019
92.402,60 2.037.284,26
9.240,26 203.728,43
83.162,34 1.833.555,83
92.402,60 2.037.284,26

razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las partidas de tesoreria que no constituyen dep6sitos en entidades de crédito en que pueden
invertir las IIC, los depdsitos por garantias, dividendos a cobrar y otros créditos y activos
financieros distintos de los anteriores que no sean de origen comercial, se consideran como
Partidas a cobrar a efectos de su valoracion.
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- Préstamos y partidas a cobrar

Se valoran inicialmente por su valor razonable, que sera normalmente el precio de la
transaccion. No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no
superior a un afio y que no tengan interés contractual, asi como los anticipos y créditos al
personal, los dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de
patrimonio se valoraran a su valor nominal, siempre que no actualizar los flujos de
efectivo no sea significativo.

Al cierre del ejercicio se efectian las correcciones valorativas necesarias por deterioro de
valor si existe evidencia objetiva de que no se cobraran todos los importes que se
adeudan.

El importe de la pérdida por deterioro del valor es la diferencia entre el valor en los libros
del activo y el valor actual de los flujos de efectivo en el momento de reconocimiento
inicial. Las correcciones de valor, asi como en su caso su reversion, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Inversiones mantenidas hasta el vencimiento

Se incluyen los valores representativos de deuda, con una fecha de vencimiento fijada,
cobros de cuantia determinada o determinable, que se negocian en un mercado activo y
que la empresa tiene la intencién efectiva y la capacidad de conservarlos hasta su
vencimiento. En el caso de que la Sociedad vendiese un importe que no fuese
insignificante de los activos financieros mantenidos hasta su vencimiento, la categoria
completa se reclasificaria como disponible para la venta. Estos activos financieros se
incluyen en activos no corrientes, excepto aquellos con vencimiento inferior a 12 meses a
partir de la fecha del balance que se clasifican como activos corrientes.

Activos financieros mantenidos para negociar

Se incluyen aquellos que se originen o adquiera con el proposito de venderlo en el corto
plazo, formen parte de una cartera de instrumentos financieros identificados y
gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de actuaciones recientes para
obtener ganancias en el corto plazo, o sean un instrumento financiero derivado, siempre
que no sea un contrato de garantia financiera ni haya sido designado como instrumento de
cobertura.

Se valoran, tanto en el momento inicial como en valoraciones posteriores, por su valor
razonable, imputando los cambios que se produzcan en dicho valor en la cuenta de
pérdidas y ganancias del ejercicio. Los costes de transaccion directamente atribuibles a la
adquisicidén se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio.
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Otros activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias

En esta categoria se incluyen los instrumentos financieros hibridos que son aquellos que
combinan un contrato principal no derivado y un derivado financiero, denominado
derivado implicito, que no puede ser transferido de manera independiente y cuyo efecto
es que algunos de los flujos de efectivo del instrumento hibrido varian de forma similar a
los flujos de efectivo del derivado considerado de forma independiente.

En la valoracion inicial y posterior de los activos financieros incluidos en esta categoria
se aplicaran los criterios sefialados para los activos financieros mantenidos para negociar.

Activos financieros disponibles para la venta

Se incluyen los valores representativos de deuda e instrumentos de patrimonio de otras
empresas que no se hayan clasificado en ninguna de las categorias anteriores. Se valoran
inicialmente por su valor razonable, del que forma parte el importe de los derechos
preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se hubiesen adquirido. Los
cambios que se producen en el valor razonable se registran directamente en el patrimonio
neto, hasta que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que
el importe asi reconocido, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Se efectian correcciones valorativas si existe evidencia objetiva de que el valor de un
activo financiero disponible para la venta, se ha deteriorado como resultado de uno o més
sucesos y que ocasionen, en el caso de los instrumentos de deuda adquiridos, una
reduccion o retraso en los flujos de efectivo estimados futuros, que pueden venir
motivados por la insolvencia del deudor; o en el caso de inversiones en instrumentos de
patrimonio, la falta de posibilidad de recuperar el valor en libros del activo. En todo caso,
se presumira que el instrumento se ha deteriorado ante una caida de un afio y medio y de
un cuarenta por ciento en su cotizacion, sin que se haya producido la recuperacién de su
valor, sin perjuicio de que pudiera ser necesario reconocer una pérdida por deterioro antes
de que haya transcurrido dicho plazo o descendido la cotizacién en el mencionado
porcentaje.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

Los intereses y dividendos de activos financieros devengados con posterioridad al
momento de la adquisicion se reconoceran como ingresos en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Los intereses se reconocen utilizando el método del tipo de interés efectivo y
los dividendos cuando se declara el derecho del socio a recibirlo.

Baja de activos financieros

La Sociedad dara de baja un activo financiero, o parte del mismo, cuando expiren o se
hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo financiero,
siendo necesario que se hayan transferido de manera sustancial los riesgos y beneficios
inherentes a su propiedad, en circunstancias que se evaluardn comparando la exposicién
de la empresa, antes y después de la cesidn, a la variacion en los importes y en el
calendario de los flujos de efectivo netos del activo transferido.
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2. Pasivos financieros

- Débitos y partidas a pagar

En esta categoria se clasifican los débitos por operaciones comerciales, que son aquellos
pasivos financieros que se originan en la compra de bienes y servicios por operaciones de
trafico de la Sociedad, y los débitos por operaciones no comerciales, que son aquellos
pasivos financieros que, no siendo instrumentos derivados, no tienen origen comercial.

Se valoran inicialmente por su valor razonable que serd el precio de la transaccidn.
Posteriormente se valorardn por su coste amortizado; los intereses devengados se
contabilizaran en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de
interés efectivo. Los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a
un afio y que no tengan un interés contractual y los desembolsos exigidos por terceros
sobre participaciones se podran valorar por su valor nominal.

- Pasivos financieros mantenidos para negociar

Se incluyen aquellos pasivos financieros que se emiten principalmente con el propodsito
de readquirirlo en el corto plazo, que forman parte de una cartera de instrumentos
financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan evidencias de
actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo, o que son un instrumento
financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantia financiera ni haya sido
designado como instrumento de cobertura.

En la valoracién de los pasivos financieros incluidos en esta categoria se aplican los
mismos criterios que para los activos financieros mantenidos para negociar.

- Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias

En esta categoria se incluyen los pasivos financieros hibridos que son aquellos que
combinan un contrato principal no derivado y un derivado financiero, denominado
derivado implicito, que no puede ser transferido de manera independiente y cuyo efecto
es que algunos de los flujos de efectivo del instrumento hibrido varian de forma similar a
los flujos de efectivo del derivado considerado de forma.

En la valoracion de los pasivos financieros incluidos en esta categoria se aplicaran los
mismos criterios que para los activos financieros a valor razonable con cambios en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

- Baja de pasivos financieros
La Sociedad dara de baja un pasivo financiero cuando la obligacion se haya extinguido.

También dara de baja los pasivos financieros propios que adquiera, aunque sea con la
intencion de recolocarlos en el futuro.

12



ITH BOLSA SICAV, S.A.
MEMORIA DEL EJERCICIO ANUAL FINALIZADO
EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

Si se produce un intercambio de instrumentos de deuda entre prestatario y prestamista y
estos tienen condiciones sustancialmente diferentes, se registrara la baja del pasivo
financiero original y el alta del nuevo.

Las diferencias entre los valores en libros de los pasivos financieros dados de baja y las
contraprestaciones pagadas se llevaran a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
en que tenga lugar.

b) Transacciones en moneda extranjera

Toda transaccién en moneda extranjera se convertira a moneda funcional, mediante la
aplicacion al importe en moneda extranjera, del tipo de cambio de contado, es decir, del tipo
de cambio utilizado en las transacciones con entrega inmediata, entre ambas monedas, en la
fecha de la transaccién, que es aquella en la que se cumplen los requisitos para su
reconocimiento.

Las partidas monetarias, al cierre del ejercicio, se valoran aplicando el tipo de cambio de
cierre, entendido como el tipo de cambio medio de contado, existente en esa fecha. Las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, que se originan en este proceso, asi
como las que se producen al liquidar dichos elementos patrimoniales, se reconocen en la
cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en el que surjan.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto o ingreso por impuesto sobre beneficios del ejercicio comprende la parte relativa al
gasto o ingreso del ejercicio por el impuesto corriente y la parte correspondiente al gasto o
ingreso por el impuesto diferido.

1. Impuesto corriente

El impuesto sobre beneficios se calcula sobre el resultado contable modificado por las
diferencias permanentes entre éste y el resultado fiscal (base imponible). Las
bonificaciones y deducciones permitidas en la cuota se consideran como una minoracién
en el importe del impuesto corriente devengado en el ejercicio. Los activos y pasivos por
impuesto corriente se valoran y registran por las cantidades que se espera pagar o
recuperar de las autoridades fiscales de acuerdo con la normativa vigente o aprobada y
pendiente de publicacién a la fecha de cierre del ejercicio.

En cuanto al Impuesto sobre Sociedades, la regulacion de las Instituciones de Inversion
Colectiva se desarrolla en el capitulo V del Real Decreto Legislativo 4/2004 de 5 de marzo,
por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Impuesto sobre Sociedades.

De acuerdo con el articulo 28 punto 5 a) del Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobre
Sociedades, el tipo de gravamen aplicable es del 1%.
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2. Impuesto diferido

Surge de la imputacion de ingresos y gastos en ejercicios diferentes, a efectos contables y
fiscales, como consecuencia de las diferencias entre la normativa contable vigente y la
fiscal. El gasto o ingreso por impuesto diferido se corresponde con el reconocimiento y la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido. Los activos y pasivos por
impuesto diferido se valoran y registran segun los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion de acuerdo con la normativa vigente o aprobada y pendiente de
publicacién a la fecha de cierre de ejercicio por las cantidades que se espera pagar o
recuperar de las autoridades fiscales de acuerdo con la normativa vigente o aprobada y
pendiente de publicacién a la fecha de cierre del ejercicio.

d) Ingresos, gastos y prestacion de servicios

Los ingresos y gastos del ejercicio se registran diariamente en funcién del criterio de devengo,
con independencia de su cobro o pago. Cabe destacar los siguientes casos:

- Los dividendos se registran en pérdidas y ganancias en el momento en que nace el
momento a percibirlos.

- Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento de su
adquisicion se periodifican por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, que
es el tipo de actualizacién que iguala el valor en libros de un instrumento financiero
con los flujos estimados a lo largo de su vida. No obstante, los intereses de
inversiones dudosas, morosas o en litigio, si las hay, se llevan a la cuenta de Pérdidas
y ganancias en el momento efectivo del cobro.

- El beneficio o pérdida derivado de la variacion del valor razonable de los activos
financieros, realizado o no, se registra contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los impuestos que gravan estas operaciones y que la empresa debe repercutir a terceros, asi
como las cantidades recibidas por cuenta de terceros no forman parte de la cifra de ingresos.

Provisiones v contingencias

Las provisiones se valoran en la fecha de cierre del ejercicio, por el valor actual de la mejor
estimacion posible del importe necesario para cancelar o transferir a un tercero la obligacion,
registrandose los ajustes que surjan por la actualizacién de la provisién como un gasto
financiero conforme se vayan devengando. Cuando se trate de provisiones con vencimiento
inferior o igual a un afio, y el efecto financiero no sea significativo, no serd necesario llevar a
cabo ningun tipo de descuento.
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f) Elementos patrimoniales de naturaleza medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades, gastos,
activos, asi como tampoco provisiones y contingencias de naturaleza medioambiental que
pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio, la situacién financiera y los
resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente
Memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion en cuestiones medioambientales.

g) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y su modificacion en la Ley 31/2011, y en el articulo 99 del Real Decreto 1.309/2005.
Los Administradores de la Sociedad han adoptado procedimientos para evitar conflictos de
interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente al 31 de
diciembre de 2020, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado
de Valores, incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, el importe de los depdsitos y
adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el importe efectivo por
compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por el Grupo de la
sociedad gestora.

5. Cartera de inversiones financieras

5.1. Cartera de inversiones financieras

El detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es el siguiente:

Precio de Intereses
adquisicion devengados
2020 2019 2020 2019
Instrumentos de patrimonio 10.907 10.886 0 0
Instituciones de Inversion Colectiva 402 488 0 0
Depésitos en EECC 0 0 0 0
Derivados 0 4 0 0

11.309 11.378 0 0
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“Instrumentos de patrimonio” recoge acciones que cotizan en el mercado nacional por importe
de 394 miles de euros y 699 miles de euros en 2020 y 2019 respectivamente, asi como acciones que
cotizan en mercados extranjeros por 10.513 miles de euros y 10.187 miles de euros respectivamente,
cuya divisa es el euro.

“Instituciones de Inversion Colectiva” recoge la inversion en IPF extranjeras por importe de 402
miles de euros y 488 miles de euros en 2020 y 2019, respectivamente.

El epigrafe de “Derivados” recogia, al 31 de diciembre de 2019, margenes deudores en euros por
4 miles de euros.

La gestion de la cartera de titulos de la Sociedad es efectuada por Bankinter Gestion de Activos,
S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, quien por este concepto factura una
comision fija trimestral del 1,70% sobre la media aritmética del patrimonio de la Sociedad en ese
periodo, y otra anual variable del 5% del beneficio obtenido. El gasto total por este concepto durante los
ejercicios 2020 y 2019 ha ascendido a 202 miles de euros y 307 mil euros respectivamente, importes los
cuales figuran incluidos en el epigrafe de Otros gastos de explotacién.

Como depositario de la Sociedad figura Bankinter, S.A., sucursal en Espafia, quien por este
importe factura una comision fija del 0,1% sobre el patrimonio de la Sociedad, la cual se devenga
diariamente. El gasto total por este concepto durante los ejercicios 2020 y 2019 ha ascendido a 12 miles
de euros, cada afio, importes los cuales figuran incluidos en el epigrafe de Otros gastos de explotacion.

La Sociedad mantiene en cuentas de orden el valor nominal correspondiente a las posiciones

abiertas en contratos de futuros y de opciones; por importe de 2.735 miles de euros al 31 de diciembre de
2020 (2.040 miles de euros en 2019).

5.2. Riesgo procedente de instrumentos financieros

a) El Real Decreto 1309/2005, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003 de
instituciones de inversidn colectiva y su modificacion en la Ley 31/2011 de 4 de octubre de
201 lestablece una serie de coeficientes normativos que limitan la exposicion al riesgo procedente
de instrumentos financieros y que son controlados por la sociedad gestora de la Sociedad. Los
principales coeficientes normativos a los que esté sujeta la Sociedad son:

e Limite general a la inversion en valores cotizados
La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite se aplicard con las siguientes

especialidades:

» Quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores en los que supere
el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad.
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» Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, comunidad auténoma, entidad
local, organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro
Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una agencia
especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del
Reino de Espaiia y superar este limite del 35% si se especifican los emisores en cuyos
valores se tiene intencidn de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio.

Limite a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC no podra superar el
45% del patrimonio, salvo en las IIC subordinadas.

Limite general a la inversion en derivados

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

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

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad, no podran superar el 20% de
patrimonio de la Sociedad. A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo
econdémico se consideran un unico emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados

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

Queda prohibida la inversion de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad.
Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o
avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.
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Se autoriza la inversion con el limite maximo conjunto del 10% del patrimonio en titulos de
ICC de inversion libre o de entidades de Capital Riesgo y en depdsitos en entidades de crédito
a méas de 12 meses.

o Coeficiente de liquidez

El promedio mensual de los saldos diarios liquidos (efectivo, depdsitos o cuentas a la vista y
compraventas con pacto de recompra a un dia en valores de deuda publica) serd superior al
3%.

e QObligaciones frente a terceros

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
CNMV. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de
activos financieros en el periodo de liquidacion de la operacion que establezca el mercado
donde se hayan contratado.

b) La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad tiene por objeto controlar y mitigar la
exposicion de la misma a los riesgos a los que esta expuesta. Los coeficientes legales anteriores
reducen dichos riesgos que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la entidad
gestora. Los principales riesgos son:

e Riesgo de crédito
Representa las pérdidas que podria sufrir la Sociedad si alguna contraparte incumpliese sus
obligaciones contractuales de pago. Dicho riesgo se veria cubierto con los limites a la
inversion y concentracion de riesgos antes descritos.

e Riesgo de liquidez
En el supuesto de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados
con una reducida dimensién y limitado volumen de contratacién, o en otras Instituciones de
Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedan
privadas de liquidez. Por ello, la entidad gestora controla este riesgo a través del cumplimiento
del coeficiente de liquidez establecido.

o Riesgo de mercado

Representa la pérdida consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los
factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:
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» Riesgo de tipo de interés: La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de
tipo de interés, cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y
elevada para activos a largo plazo.

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

> Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversién en instrumentos de
patrimonio conlleva que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en
mercados considerados emergentes podria llegar a representar, en su caso, riesgos de
nacionalizacion o expropiacion de activos o imprevistos de indole politico que pueden
afectar al valor de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

6. Deudores

Este epigrafe recoge comisiones y dividendos pendientes de cobro, asi como ventas de valores
de activos financieros, por un importe de 24 miles de euros, pendientes de liquidar en los primeros dias
de enero de 2021. En 2019 la cantidad ascendia a 19 miles de euros.

Igualmente, incluye saldos con las Administraciones Publicas por un importe de 38 miles de
euros y 47 miles de euros en 2020 y 2019 respectivamente, y esta formado por las retenciones en
origen sobre los rendimientos del capital mobiliario percibidos, asi como por 40 mil euros deudores
por el impuesto de sociedades.

Asimismo, en el gjercicio 2020 se incluyen 46 miles de euros por depositos entregados en
garantia de operaciones con derivados, pendientes de liquidar en el ejercicio (45 miles de euros en 2019).

7. Tesoreria

Este epigrafe recoge el saldo en cuenta corriente en la depositaria.

8. Patrimonio atribuido a participes o accionistas

a) Capital

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el capital esta formado por 2.756.482 acciones nominativas
respectivamente, de 6 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas, de
las que 1.083.270 y 1.077.867 respectivamente se encuentran como acciones propias de la
Sociedad; estando en poder de 175 y 178 personas fisicas y juridicas, respectivamente. El valor
liquidativo por accién al 31 de diciembre de 2020 y 2019 asciende a 7,5511 euros y 7,491, el
cual se ha obtenido de la siguiente manera:
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2020 2019
Capital 16.539 16.539
Prima de emision 765 807
Reservas 9.782 9.579
Acciones propias (8.499) (8.509)
Resultados de ejercicos anteriores (6.045) (7.879)
Pérdidas y ganancias 92 2.037
Patrimonio al 31 de diciembre 12.634 12.574
Numero de acciones en circulacion 1.673.212 1.678.615
Valor liquidativo por accién (euros) 7,55110 7,49100

Segun consta en la escritura de constitucion de la Sociedad, el capital minimo de ITH BOLSA
SICAYV, S.A. asciende a 2.460 miles de euros, ascendiendo el capital maximo a un importe de
24.600 miles de euros.

El capital en circulacion es superior al capital inicial, cumpliendo con el requisito establecido por
la normativa aplicable.

La Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva y su modificacién en la Ley 31/2011 de
4 de octubre de 2011, establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre
el capital inicial y el capital estatutario maximo, no esta sujeta a las limitaciones establecidas en
la Ley de Sociedades de Capital sobre adquisicién derivativa de acciones propias. Estas
operaciones, por tanto, no precisan autorizaciéon de la Junta General y no estan sujetas a los
limites porcentuales sobre el capital social. Por debajo del capital inicial, podra adquirir sus
propias acciones con los limites y condiciones establecidas en la citada Ley de Sociedades de
Capital,

Al 31 de diciembre de 2020 los principales titulares de acciones de la Sociedad son los
siguientes:

Miles de euros Porcentaje
Corporacion Basagoiti Areitio, S.L. 814 8,11%
D? Maria Teresa Martinez de Irujo Garnica 496 4,94%
D? Ana Martinez de Irujo Garnica 491 4,89%
D? Regina Chavarri de la Mora 420 4,18%
D? Emilia Braschi Lipparini 365 3,64%
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En 2019:
Miles de euros Porcentaje
Corporacién Basagoiti Areitio, S.L. 814 8,08%
D? Ana Martinez de Irujo Garnica 491 4,88%
D? Regina Chavarri de la Mora 420 4,17%
D? Maria Teresa Martinez de Irujo Garnica 375 3,73%
D? Emilia Braschi Lipparini 365 3,63%

Todas las acciones constitutivas del capital suscrito gozan de los mismos derechos y cotizan en
Mercado Alternativo Bursétil.

Prima de emision

Cuando se ponen en circulacidn acciones propias, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o valor razonable
de dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o
previamente adquiridas por la sociedad, se registran en el epigrafe “Prima de emision” del
balance de situacion.

La Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.
Por tanto, pueden ser objeto de reparto si el valor del patrimonio neto contable no resulta
inferior al capital.

Reservas

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la composicion del saldo de Reservas es la siguiente (en
euros):

2020 2019
Reserva legal 1.043.136,00 839.407,57
Reserva voluntaria 8.550.754,24 8.551.269,53
Reserva por acciones propias (8.184,56) (8.184,56)
Reserva Circular 2/2008 196.259,18 196.259,18

9.781.964,86 9.578.751,72
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La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10% del beneficio del
ejercicio se destine a la reserva legal hasta que ésta alcance, al menos, €l 20% del capital
social.

La reserva legal no puede ser distribuida, y si es usada para compensar pérdidas, en el caso de
no existir otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios
futuros hasta alcanzar el citado 20% de la cifra de capital.

La reserva voluntaria estd constituida por los beneficios liquidos, después del Impuesto sobre
Sociedades, de ejercicios anteriores que no fueron objeto de distribucidn, ni de asignacion a
reservas de caracter obligatorio. Esta reserva es de libre disposicion salvo si el valor del
patrimonio neto contable fuera o resultara, a consecuencia del reparto, inferior al capital
social.

Reserva Circular 3/2008 surge de los ajustes derivados de la entrada en vigor de la Circular
3/2008 de la CNMV.

d) Acciones propias

Refleja el precio de coste de 1.083.270 y 1.077.867 acciones propias en cartera al 31 de
diciembre de 2020 y 2019.

e) Resultados de ejercicios anteriores

Este epigrafe refleja en 2020 y 2019 la distribucion de resultados correspondiente a ejercicios
anteriores que no han sido asignados a otras partidas concretas.

9. Acreedores

Este epigrafe recoge deudas por facturas pendientes de recibir por comisiones y tasas, asi como
la compra de valores tanto nacionales como extranjeros y asciende a 64 miles de euros y 169 miles de
euros al 31 de diciembre de 2020 y 2019, respectivamente.

El epigrafe de “Derivados” recoge, al 31 de diciembre de 2020, margenes acreedores en délares
por 14 miles de euros.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el periodo medio de pago a proveedores asciende a 2 dias y 28
dias, respectivamente.
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10. Otros gastos de explotacion

El detalle de este epigrafe durante el ejercicio es el siguiente (en euros):

2020 20109
Comisién gestion 201.958,71 307.213,41
Comision depositario 11.606,33 12.075,88
Otros 16.138,24 17.194,92

229.703,28 336.484,21

11. Informacion sobre medio ambiente v derechos de emision de gases de efecto invernadero

Se considera actividad medioambiental cualquier operacién cuyo propdsito principal sea la
minimizacion del impacto medioambiental y la proteccion y mejora del medio ambiente.

Durante los ejercicios 2020 y 2019 la Sociedad no ha realizado inversiones significativas en
materia medioambiental.

La Sociedad no ha detectado riesgos o contingencias significativas en relacién a
responsabilidades medioambientales derivadas de su actividad, por lo que no se ha establecido
ninguna provisién por este concepto.

Asimismo, la Sociedad no tiene asignados derechos de emision de gases de efecto invernadero

que pudieran ser derivados de su actividad, por lo que no se ha establecido ninguna provision por este
concepto.
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12. Acontecimientos posteriores

Con relacion a las perspectivas de crecimiento para 2021, estas siguen viéndose afectadas de
forma muy significativa por los efectos de la expansién del coronavirus COVID-19, cuya rapida
propagacion durante 2020 en muchos paises, incluyendo Espaiia, y su gravedad provocd que se
catalogara como pandemia por la OMS el pasado 11 de marzo de 2020 y que, con fecha 14 de marzo
de 2020, se publicara en Espafia el Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo de 2020, por el que se
declard el estado de alarma para la gestion de la situacion de crisis sanitaria generada por el COVID-
19, que supuso, entre otros, medidas de confinamiento y restricciéon a la movilidad de la poblacion.
Las consecuencias econémicas a medio plazo siguen siendo de momento dificilmente cuantificables,
por ello, la posibilidad de una prolongacion de la incertidumbre en los mercados durante los préoximos
meses es alta pese a la existencia de diversas vacunas. No obstante, a lo indicado mantenemos que el
impacto de esta crisis sanitaria serd de caracter temporal, creando cierta disrupcion en la actividad y en
los mercados durante el ejercicio 2021, si bien se prevé que estos hechos no afectaran a la continuidad
de la Sociedad.

A 31 de enero de 2021 el resultado que presenta la Sociedad asciende a 262 miles de euros de
pérdidas y un patrimonio neto de 12.290 miles de euros, superior aun al capital en circulacién.

13. Otra informacion

Durante los ejercicios 2020 y 2019, los miembros del Consejo de Administraciéon no han
realizado con la Sociedad ni con Sociedades del Grupo operaciones ajenas al trafico ordinario o en
condiciones distintas a las de mercado. Por otra parte, ningin Administrador ha notificado al Consejo
de Administracion la existencia de conflictos de interés, por lo que el Consejo de Administracion
entiende que se ha cumplido el deber de evitar situacion de conflicto de interés establecido en el
articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital.

El importe de los honorarios devengados por los servicios de auditoria de las cuentas anuales
correspondientes a los ejercicios finalizados el 31 de diciembre de 2020 y 2019 ha ascendido a 2.650
euros y 2.550 euros respectivamente. No se ha percibido por parte del auditor ni por sociedades
vinculadas al mismo, cantidad adicional alguna por otros conceptos.
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1. Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucion previsible

La evolucion econdémica del afio 2020 se vio condicionada de forma drastica por la
propagacion mundial del coronavirus. El afio arrancé favorablemente gracias a la firma de la primera
fase del acuerdo comercial entre EEUU y China, y a la ratificaciéon por el Parlamento britinico del
acuerdo de salida de ese pais de la UE, dos riesgos que estuvieron frenando las perspectivas globales
durante 2019.

La pandemia provocé una contraccién econdmica sin precedentes que se tradujo en fuertes
caidas del PIB durante el segundo trimestre del afio. Después, el levantamiento de la mayoria de las
medidas de contencién condujo a un repunte de la actividad en los meses de verano, cuya intensidad
fue mas fuerte de lo previsto en muchas geografias. Sin embargo, en el tramo final del afio se produjo
un freno de la recuperaciéon como consecuencia de los rebrotes del virus que condujeron a la
reintroduccion de restricciones a la movilidad, con el consiguiente impacto negativo en la actividad
econdmica.

La decidida actuacion de las politicas econdmicas, tanto en el ambito monetario como fiscal,
contribuyeron de forma crucial a limitar los dafios de la pandemia, pero no lograron evitarlos por
completo.

Entre los paises avanzados, la Reserva Federal redujo, de modo inesperado, su tipo de interés
de referencia en 50 p.b. el 3 de marzo y, nuevamente, en 100 p.b. el 15 de marzo, hasta situarlo en el
rango 0/0,25 %. Ademas, anuncié un descenso del tipo de interés de descuento, ofertas de liquidez, el
restablecimiento de swaps con otros bancos centrales y una ampliacion sin limites de sus compras de
activos.

También fue destacable la modificacion de la estrategia de la Reserva Federal que permitira
desviaciones transitorias de la tasa de inflacion por encima del objetivo promedio del 2%.

Respecto al BCE, adoptd sucesivamente dos baterias importantes de medidas expansivas, el 12
y el 18 de marzo. El paquete aprobado en la reunion regular del Consejo del 12 de marzo se articulaba
en torno a tres medidas: nuevas operaciones de financiacién a largo plazo (LTRO), una mejora de las
condiciones para las operaciones de financiacién a largo plazo con objetivo especifico TLTRO III y un
incremento de 120.000M Eur en el QE. Después anuncié un programa de compra, el “Pandemic
Emergency Purchase Program”, (PEPP, por sus siglas en inglés) de activos publicos y privados por un
importe muy elevado (750.000 millones de euros), muy flexible en su implementacién. Dicho
programa se amplié en importe y plazo en la reuniéon de diciembre (500.000 millones de euros
adicionales), junto con otro paquete de medidas de politica monetaria.

En el ambito fiscal también se dieron pasos para amortiguar el impacto de la crisis sobre las
rentas de las familias y empresas aplicando una cierta relajacion de los criterios aplicables para la
percepcion de prestaciones por desempleo y mediante la exoneracidon a las empresas del pago de
cotizaciones sociales, condicionada al mantenimiento de los puestos de trabajo. También se llevo a
cabo la aprobacion de medidas que impedian que la falta de liquidez de las empresas pudiera
comprometer su viabilidad. Para ello, se desplegaron grandes volimenes de garantias y avales
publicos.
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Ademas, el Consejo Europeo aprobé en julio la puesta en marcha del plan de recuperacién
para Europa, bautizado como Next Generation EU, que movilizara fondos por un total de 750.000
millones de euros

El impacto de la crisis sanitaria fue heterogéneo entre sectores y areas geograficas. Contrastd
el sostenimiento de las manufacturas frente a la debilidad de los servicios. Espafia se encuentra entre
las economias mas afectadas seguida del conjunto de la Zona Euro y después, de Estados Unidos. Por
el contrario, el PIB de China consigui6 cerrar 2020 por encima del nivel de 2019.

Las novedades acerca de los avances en la obtencién de vacunas tuvieron efectos muy
pronunciados sobre la evoluciéon de los mercados financieros. Durante el mes de noviembre, las
informaciones sobre las vacunas de varias compafiias farmacéuticas condujeron a un aumento muy
marcado del apetito por el riesgo de los inversores.

Ademas, el desenlace de las elecciones presidenciales en Estados Unidos también contribuyd
al buen tono del mercado, asi como la aprobacién de nuevos estimulos fiscales en dicho pais. Por otro
lado, las autoridades europeas y britanicas consiguieron cerrar un acuerdo comercial para el Brexit, a
siete dias de que finalizara el periodo de transicion.

Asi, en la recta final del afio se produjo un fuerte movimiento al alza de las cotizaciones
bursatiles, sobre todo en Europa y en algunos mercados emergentes, una disminucion de las primas de
riesgo y de los diferenciales de la deuda corporativa y una recuperacion de los precios de las materias
primas, con excepciones como el oro.

En concreto, la renta variable global cerr6 2020 con un avance de +14,1% (indice MSCI
World en délares). Los indices bursatiles de Estados Unidos alcanzaron maximos histéricos (S&P500
+16,3%) mientras que el agregado europeo Eurostoxx-50 finalizé el afio con una caida de -5,1%.
Dentro de Europa, el DAX aleman logré registrar nuevos maximos historicos (+3,6% en 2020)
mientras que el selectivo espafiol Ibex-35 cerrd con un descenso de -15,5%. Por su parte, los indices
de los mercados bursatiles de las economias emergentes también experimentaron aumentos
generalizados (MSCI EM en doélares +15,8%).

En el mes de noviembre se produjo una marcada rotacion entre sectores que propicié una
notable recuperacion de aquellos que se habian quedado atras. A pesar de esa escalada, sectores como
Petroleras (-25,8%), Bancos (-24,5%), Telecos (-16,1%) y Ocio (-15,5%) fueron los que peor se
comportaron en el afio, dentro del indice europeo Stoxx600, mientras que los sectores que mejor se
comportaron en el conjunto del ejercicio fueron Tecnologia (+13,9%), Retail (+9,4%) y Quimicas
(+8,2%).

La mejora del contexto llevé a un incremento de la rentabilidad del bono americano a diez
afios en el segundo semestre del afio si bien finalizo el ejercicio 2020 con una caida de 100 puntos
basicos fruto de las acciones de politica monetaria de la Reserva Federal. En Europa, tanto el bono
aleman como los bonos periféricos experimentaron caidas de rentabilidad. Asi, la rentabilidad a diez
afios del bono aleman cerrd 2020 con una caida de -38 puntos basicos hasta -0,57%.

Los diferenciales de la deuda soberana periférica se ampliaron fuertemente en el arranque de
la pandemia para corregir después. Asi, la prima de riesgo espafiola, que cerr6 2019 en 65 puntos
basicos, lleg6 a tensionarse hasta 154 puntos basicos en los peores momentos de mercado, para ir
recuperando después y cerrar el afio 2020 en 62 puntos bésicos, muy cerca del punto de partida.
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Los diferenciales de rentabilidad de la deuda corporativa aumentaron fuertemente como
consecuencia de la pandemia para caer sustancialmente después, en consonancia con el clima de
mayor apetito por el riesgo.

En los mercados cambiarios, lo mas relevante fue la apreciacién del euro, que finalizd el
ejercicio 2020 con una revalorizacion de +8,9% frente al d6lar. Varios motivos ayudarian a explicar el
movimiento. En primer lugar, porque la relajacién monetaria en Estados Unidos habria sido mayor, en
términos relativos, que la de la Eurozona, en consonancia con el mayor margen existente para ello. En
segundo lugar, porque el tipo de cambio del euro se habria visto impulsado por el acuerdo en torno al
programa de recuperacion europeo. El nuevo fondo se financiara mediante la emision de deuda en los
mercados de capitales por parte de la Comision Europea, algo que podria considerarse la antesala de
los “eurobonos” y que da idea de un mayor grado de cohesion entre los paises europeos.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue el fuerte movimiento
registrado en el precio del petroleo. El Brent llegd a desplomarse un -72% para recuperar después de
forma rotunda, si bien el saldo anual refleja una caida de -21,5%. Por su parte, el precio de la onza de
oro cerro el afio con un alza de +25,1%.

2. Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el 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 y politicas de
gestion de los riesgos de precio, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y
coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y
Circulares correspondientes emitidas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores).

3. Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2020

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

4. Investigacion y desarrollo

Nada que resefiar dado el objeto social de la Sociedad.
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5. Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del
pasado ejercicio 2019, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucién de Inversion
Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva y a la
Orden del Ministerio de Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento
de las Sociedades de Inversion Mobiliaria de Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad tenia acciones propias por valor de 8.498.640,46
euros (véase Nota 8 de la Memoria).

6. Informacién sobre los periodos medios de pago a proveedores en operaciones comerciales

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

Madrid, 1 de marzo de 2021
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DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta &l Secretario del Consejo de Administracion de ITH BOLSA, S.I.C.A.V,,
S.A., D. Carlos Romero Moreno, para hacer constar que tras la formulacién del balance de situacion,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria, formadas
por 24 folios de papel referenciados con la numeracion de 1 a 24, ambos inclusive, impresos a una
cara, asi como el informe de gestidn, compuesto de 4 folios de papel referenciado con la numeracion
de 1 a 4, ambos inclusive, impreso a una cara, correspondientes al ejercicio anual finafizado el 31 de
diciembre de 2020, por todos los miembros del Consejo de Administracion en la reunién del dia 1 de
marzo de 2021, han procedido a suscribir el presente documento, firmando cada uno de los sefiores
Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacién, de lo gue doy fe.

ﬁwﬂm

Madrid, 1 de marzo de 2021

7
D. Fermindo de la Llave Jaime D Carlos Romero Moreno
Presidente Secretarlo
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