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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Hiruander, S..C.A.V., S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Hiruander, S.I.C.A.V., SA. (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 opinion, 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 informacién 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.

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 relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Esparia segun lo
exigido por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no

cireunstancias 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
__“,__\\
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Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con Ia legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversidn
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos, financieros 0 no, siempre
que el rendimiento del inversor se establezca
en funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de la Sociedad,
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de la Sociedad se
encuentra descrita en la nota 4 de la memoria
adjunta y en la nota 7 de Ia misma, se detalla
la Cartera de inversiones financieras a 31 de
diciembre de 2020.

ldentificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de Ia
Sociedad, por la repercusion que la cartera
de inversiones tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto Y, por tanto, del valor tedrico
de la misma.

Hiruander, S.I.CAV, S.A.

Modo en el que se han tratado en la auditoria

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

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

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de fos titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a Ia existencia de Ia
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre la respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de Ia
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora.

Valoracién de Ia cartera

Durante el gjercicio 2020 contrastamos los
métodos de valoracion empleados por la
Sociedad Gestora sobre los activos en cartera de
la Sociedad. Parg ello, procedemos a Ia re-
ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad Gestora, utilizando valores fiables de
mercado a una fecha de analisis concreta,

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

Otra informacién: Informe de gestion
\‘_h\x

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

las cuentas anuales.



Hiruander, SICAV,SA.

contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores tienen intencion de liquidar Ia
Sociedad o de cesar sus Operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.

- 7 77 S

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

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 Esparia
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

cuentas anuales,

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

o Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida 5



Hiruander, S.L.C.AV, S.A.

eémpresa en funcionamiento.
. Evaluamos Ia presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida

la informacion revelada, y si las cuentas anuales representan |as transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar Ia imagen fiel.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (80242)

AUDITORE=S

PRICEWATERHOUSECOOPERS
AUDITORES, S.L.

Amagoia Delgado Ro riguez (220

31 de marzo de 2021 2021 Num. 01/21/07642

96,00 EUR
SELLO CORPORATIVO:

senn “ea

Informe de auditoria de cuentas sujeto

ala normativa de auditoria de cuentas
espafiola o internacional



CLASE 8.

Hiruander, S..C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020

(Expresado en euros)

002490557

ACTIVO

2020

2019

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversién Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colec

tiva

Depdsitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion

Inversiones maorosas, dudosas o e
Periodificaciones

Tesoreria

n litigio

4588 132,16
33 636,70

4 143 416,40

57 438,66

4 439 043,19
19 295,94

4284 745,25

56 954,16
484,50

4 081 959,45

73 249,79

72 758,04
491,75

4207 211,65

282 143,77
2380 213,75
1419601,93

4 018,29

411 079,06

612 220,51
693 576,26
2901 414,88

4 283,81

135 002,00

TOTAL ACTIVO

4 588 132,16

4 439 043,19

Las Notas 1 a 15, descritas en Ia me
2020.

moria adjunta,

forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de



CLASE 82

Hiruander, S..C.AV,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros)

002430558

PATRIMONIO Y PASIVO 2020 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 4 575 360,36 4 430 980,79
Fondos reemboisables atribuidos a participes o accionistas 4 575 360,36 4430 980,79
Capital 3 448 270,00 3448 270,00
Participes - 5
Prima de emisién 116 839,98 116 839,98
Reservas 865 886,66 717 702,46
(Acciones propias) (15,85) (15,85)
Resultados de ejercicios anteriores - (328 362,51)
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 144 379,57 476 546,71
(Dividendo a cuenta) - -

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material

de uso propio E

Otro patrimonio atribuido -

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

Pasivo corriente 12771,80 8 062,40
Provisiones a corto plazo - -
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 10 213,78 8 062,40
Pasivos financieros - -
Derivados 2 558,02 -
Periodificaciones -

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 4588 132,16 4 439 043,19

CUENTAS DE ORDEN 2020 2019

Cuentas de compromiso 498 471,33
Compromisos por Operaciones largas de derivados 498 471,33 -

Compromisos por Operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porifaliC
Valores aportados como garantia por la 1IC
Valores recibidos en garantia por la lIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

20 870 350,12

20551 730,00

318 620,12

21193 190,42

20 551 730,00

641 460,42

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

21 368 821,45

21 193 190,42

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

2020,



CLASE 82

Hiruander, S..C.AV, S.A.

002430559

Cuenta de pérdidas Y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas 3 la Institucion de Inversidn Colectiva

Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion
Comisidn de depositario
Ingreso/gasto por compensacién compartimento
Otros

Amortizacion del inmoavilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado

Resultado de explotacién

Ingresos financieros
Gastos financieros

Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de |a cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros
Deterioros
Resultados por operaciones de Ia cartera interior
Resultados por operaciones de Ja cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

Las Notas 1 a 15, descritas en Ia memoria adjunta, forman parte integrante de |

2020 2019
45,02
(31 456,77) (33 896,15)
(16 954,17) (16 907,02)
(4 238,52) (4 226,81)
(10 264,08) (12 762,32)
(31 411,75) (33 896,15)
39 523,26 42 756,73
(4 160,05) (3 738,51)
372 419,84 351 332,90
927143 18 887,26
346 387,87 332 445 64
16 760,54 -
(8 595,24) 3601,07
(221 938,11) 118 023,85
12 196,49 5 256,21
(208 262,95) 144 135,88
(25 871,65) (31 368,24)
177 249,70 511 976,04
145 837,95 478 079,89
(1458,38) (1533,18)
144 379,57 476 546,71

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

a cuenta de pérdidas y ganancias



0202 ap auqusioip ap L€ 19 opeujwlsy
[BNUE opfos(e je sjusipuodss oo ojeu oluowitied [s us solqwes sp opejss 1op Sjueibalu) aped uewoy ‘Blunfpe euowsw e ue SEJIOSEp ‘G| e | sejop sk

-
qe
Lo
(-
(&)}
4
1§\
(-
(-

9€'09€ 56y - L5°6.€ vrL - * (CEE) 99088 598 86'6£8 911 00°0.Z8v¥ € 020Z op 81quiadip 3p L¢ |e sopjeg

- - - - - oluowuned jap sauopenes sesq
- - - - - - SES|UCIO0E LOD Sauoerad)

- (Lz'ovs 9iv) - 1S'z9e gze - 0Z'v8L 8yl - : oldRIale [ap opeynsa: jop ugpeo)dy
L8'6.LE ¥yl . LG'8LE hL > - - - - - 8OPIoou0dal sojsed 4 soseibu) jejo)
62086 0cv ¥ - L2'9¥S 91 - (16°Z9¢ 8z¢) (58'61) 9v°'20L 112 86'6£8 911 00'042 8¥¥ € opejsnle opjeg
- - - - - - - $alols Jod saisnly
D| F = > - - - - - OUaD op soiquien Jod seysnfy
e
6,086 0sv v - L2'9YS 9t N (Ls‘zoe 8ze) (s8'sy) IW'20L LLL 86°6£3 911 00'04Z 8¥v ¢ 6102 9p asquaioip ap ¢ e sopjeg
lejo opinquje oppisfe lop  sorgos ap saloLigjue (serdoud sealasay uoIsIwe fenden
oluowyed opejnssy  sauojoeuode sora1a1afa ap S8uolaaYy) ap ewld
o0 seno sopejnsay
Oj8u oluowined |8 ua soiques ap [e10) ope)s3 (g
L5'62€ YL Sop!oouosal soyseb A sosay TENEEN
- seroueueb £ sepipiad ap glusno Bl & seloualssuel jejo |
- SE}SIuooe A sadiiped e opinglye ojuowed |5 us Sjuswenos.lp sopeindul sojseb A sosaubu fejo
15'6.€ vl seloueuet 4 sepipiad ap EJUanD e| ap opeynsay

SOpPIoouUooal soiseh A sosaibul sp opeysg (v

CLASE 82

020Z 9p 2iquiaioIp 8p Lg |y

(souna us opesaidxy)
0202 @p aiqusiaip ap L¢ o OPeulLLIg) [enue o1d1o19fe e sjuaipuodsalios O}3u oluowiLijed je us solquies ap opejsg

V'S “A'V'OI'S “Jepuenuiy



1
w
Lo
O
o
4
A
O
O

6.086 0Ev v - LLOYS 9Ly - (L57Z9¢ 828)  (S9'G1) 9v'Z0L L. B6'6€89LL  00°0LZ 8YP € _ 6102 9P 21qWaidip ap |t [& Sopjeg
- - . - - - - - - oluownned jap sauoioelea seqo
(1e'e) - - - . 12'0 (za'e) oL'o - SBISIUOLOE U0D Ssuopesad)
. < 16'29e gzg - (ts'zoc gze) - - - - od1013(8 (ap opeynsal jop ugloeoidy
L2'9vG 9Ly - L2'9¥S 9L - - - - Soploouaoal sojseb A sosaibu ejo
6E°LEV ¥G6 E - (15‘zog gze) - - (90°91) 80°90L L. B86TBOLL 0002 8%% £ opejsnle opjeg
5 - - = - » - $8J0MI8 Jod sa)snly
- B - - - . - - OUdI0 Bp solquies Jod seysnly
6e'lEV vS6E - (15'29¢ 8ge) - S (90‘91) 80'90L L12 88°6€8 9L 00'0.Z8¥r € 810z op alquweaip ep g |e sopjes
ejoy. opinguje oM 3P soos ap salousjue (serdoad SBAJaSAY uoisie lenden
oluowied opEynsey  sauojdenode sordiosale ap  sauoay) ap Buwd
0410 seljp sopejnsay
013U oluowlied |s us sofquwes ap Iej0} opejs3 (g
L2'9tS 9% SOpIdouooal sojseb A sosaibu} ap [ejo]
- seiueueb A sepipiad sp ejusno €| & selpuaisjsuel) (ejo|
- sejsiuopoe A sedionied e opinguye Otuownied jo us eyusweSIp sopeindw! soiseb A sosaibui ejoy.
LL'9¥S 9/ seiueueb A sepipiad sp gjusns Bl 8p opejinsay

SOplaouodal sojseb A sosaibu ap opejsy (v

CLASE 82

6102 ap aiqualdip ap L¢ |y

(soune us opesaidxg)
020z 3p aiqwio1p 8p ¢ [0 opeulwse) [enue 01210488 |e ajusIpuodsalion ojeu Oluowined ja us soiqes ap opejsgy

V'S “A'V' OIS “dspuenuy



002490562

CLASE 82

Hiruander, S..C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

1. Actividad y gestion del riesgo
a)  Actividad

Hiruander, S.I.C.A.V.,, S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en Bilbao el
20 de junio de 2013. Tiene su domicilic social en Paseo de la Castellana 29, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 13 de septiembre de 2013 con el numero 3.861, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de Ia Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

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

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

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

* Elntmero de accionistas de Ia Sociedad no podra ser inferior a 100.



002490563

CLASE 82 DE EURG

Hiruander, S..C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

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

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

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

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

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

* La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizaciéon de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de Ia Sociedad. En los ejercicios 2020 y 2019 la
comisién de gestion ha sido del 0,40%.



002490564

CLASE 82

Hiruander, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2020 y 2019 fa comision de depositaria ha
sido del 0,10%.

b)  Gestion del riesgo

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

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

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

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

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

* Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados 0 defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar la
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.
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CLASE 82 BN

Hiruander, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a I actividad econdémica a nivel mundial Yy, como
resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad.
La medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de
la evolucion de las acciones que se estan realizando para contener |a pandemia.
Dicha evolucién no se puede predecir de forma fiable.

2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

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

b)  Principios contables

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

c)  Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.
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Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a I
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019.

d)  Consolidacion
Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Codigo de Comercio, a formular Cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

e)  Estimaciones contables Y correccion de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2020 y 2019.

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

El detalle de Ia propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2020, por el Consejo
de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacién de la distribucion del
resultado del ejercicio 2019, es la siguiente:

2020 2019

Base de reparto

Resultado del ejercicio 144 379,57 476 546,71

144 379,57 476 546,71

Propuesta de distribucion

Reserva legal 14 437,96 47 654,67

Reserva voluntaria 129 941,61 100 529,53

Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores - 328 362,51
144 379,57 476 546,71

4. Resumen de los principios contables Yy normas de valoracibn mas
significativos

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestion de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, Ia aplicacion de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de sy liquidacion.

b)  Principio del devengo

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

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

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

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

d)  Cartera de inversiones financieras

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

* Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
Y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste seg activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizacidn el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econémicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.
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* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen Ia naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.

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

* Depositos en entidades de crédito: depésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

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

 Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonable se establece en funcidn del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversion Colectiva de Inversidn Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

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

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas Y ganancias.
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Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes g la propiedad de los
mismos.

e)  Adaquisicion v cesion temporal de activos

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

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

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

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

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de sy
contratacion por el valor razonable de Ia contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles 3 la operacién.

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

g)  Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de Ia contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liguidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
0 exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucién de
Inversién Colectiva”.

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

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

Al 31 de diciembre de 2019 no existen en cartera operaciones de derivados.

10
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i) Moneda extranjera

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

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

j) Acciones propias y Prima de emision

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

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

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas Operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccién o se haya abandonado,
€n Cuyo caso se imputard a la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

11
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k)  Valor teédrico de las acciones

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

) Impuesto sobre beneficios

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

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

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

5. Deudores

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

2020 2019
Depésitos de garantia 8 283,88 -
Administraciones Publicas deudoras 23 154,38 16 976,87
Otros 2 198,44 2 319,07
33 636,70 19 295,94

El capitulo "Depdsitos de garantia” al 31 de diciembre de 2020 recoge los importes cedidos
en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre del ejercicio.

12
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El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se
desglosa tal y como sigue:

2020 2019
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 14 176,87 10 755,30
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses
y otros rendimientos de capital mobiliario 8 977,51 6 221,57
23 154,38 16 976,87

6. Acreedores

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

2020 2019
Administraciones Publicas acreedoras 1 458,38 1 561,94
Oftros 8 755,40 6 500,46
10 213,78 8 062,40

El capitulo de "Administraciones Ptblicas acreedoras" al 31 de diciembre de 2020 y 2019
se desglosa tal y como sigue:

2020 2019
Otras retenciones - 28,76
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 1458,38 1533,18
1 458,38 1 561,94

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

13
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2020 y 2019 se muestra a continuacién:

2020 2019

Cartera interior 57 438,66 73 249,79
Instrumentos de patrimonio 56 954,16 72 758,04
Instituciones de Inversion Colectiva 484,50 491,75
Cartera exterior 4 081 959,45 4 207 211,65
Valores representativos de deuda 282 143,77 612 220,51
instrumentos de patrimonio 2380 213,75 693 576,26
Instituciones de Inversion Colectiva 1419601,93 2901 414,88
Intereses de la cartera de inversién 4 018,29 4 283,81
4143 416,40 4 284 745,25

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan Ia cartera de
inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al
31 de diciembre de 2020. En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se

detalla la cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S A.

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, se muesira a
continuacion:

2020 2019
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 214 747,19 130 193,85
Cuentas en divisa 196 331,87 4 808,15
411 079,06 135 002,00

Durante los ejercicios 2020 y 2019 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depaositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

14
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9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2020 y 2019 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a)  Capital Social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2019 acciones Otros 2020
Capital inicial 2 400 000,00 - - 2400 000,00
Capital estatutario emitido 1048 270,00 - - 1048 270,00
3 448 270,00 - - 3 448 270,00

Operaciones con

2018 acciones Otros 2019
Capital inicial 2400 000,00 - - 2400 000,00
Capital estatutario emitido 1048 270,00 - - 1048 270,00
3 448 270,00 - - 3 448 270,00

El capital social inicial esta representado por 240.000 acciones de 10,00 euros
nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 20 de septiembre de 2013 las acciones de la Sociedad estan admitidas a
negociacién en BME Growth.

El capital estatutario maximo se establece en 24.000.000,00 euros representado por
2.400.000 acciones de 10,00 euros nominales cada una.

15
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b) Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2020 y 2019, se
muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de
2019 2019 Otros 2020
Reserva legal 71770,89 47 654,67 - 119 425,56
Reserva voluntaria 645 931,57 100 529,53 746 461,10
Resultado de ejercicios anteriores (328 362,51) 328 362,51 - -
389 339,95 476 546,71 - 865 886,66
Distribucién
resultados de
2018 2018 Otros 2019
Reserva legal 71770,89 - - 71 770,89
Reserva voluntaria 645 935,19 - (3,62) 645 931,57
Resultado de ejercicios anteriores - (328 362,51) - (328 362,51)
717 706,08 (328 362,51) (3,62) 389 339,95

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de Ia Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinar4 a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser
repuesta con beneficios futuros.

Acciones propias

El movimiento del epigrafe de "Acciones propias” durante los ejercicios 2020 y 2019,
ha sido el siguiente:

2020 2019
Saldo al 1 de enero (15,85) (16,086)
Entradas - (12,03)
Salidas - 12,24
Saldo al 31 de diciembre (15,85) (15,85)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad mantenia 1 acciones propias en
cartera.
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d)  Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2020 2019
Patrimonio atribuido a accionistas 4 575 360,36 4 430 980,79
Numero de acciones en circulacion 344 826 344 826
Valor tedrico por accion 13,27 12,85
Nlmero de accionistas 104 104

e)  Accionistas
Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, dos accionistas, personas fisicas, poseian
acciones que representaban el 65,32%, en ambos gjercicios, de la cifra de capital
social, por lo que al poseer un porcentaje de participacion superior al 20%, se
considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Cuentas de compromiso

En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020.

11. Otras cuentas de orden

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

2020 2019
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 20551 730,00 20 551 730,00
Otros 318 620,12 641 460,42
20 870 350,12 21193 190,42
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CLASE 8-

Hiruander, S.L.C.A.V, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

12.  Administraciones Publicas y situacién fiscal

Durante el ejercicio 2020, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
2712014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real

26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2020 una limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

El capitulo de "Acreedores - Administraciones Publicas" recoge el Impuesto sobre
beneficios devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al
resultado contable antes de impuestos.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

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

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

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revisién por las
autoridades fiscales.
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CLASE 8.

Hiruander, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

13. Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de Ia Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacién de Ia Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
Pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucion de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios 2020 y 2019 es
inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

14. Otra informacién

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

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con el éste al 31 de diciembre de 2020 y 2019.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza est3 gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversién Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.
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002490581

CLASE 8.

Hiruander, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Durante los ejercicios 2020 y 2019 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracién de Ia Sociedad, al 31 de diciembre de 2020, se compone de:

2020
Descripcion Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 2 1
2 1 -

Al 31 de diciembre de 2020, Ios Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de |a Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de Ia Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 Y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos

indicar que la misma no es de aplicaciéon a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

15. Hechos Posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacion de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.
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Informe de gestién del ejercicio 2020

Exposicién fiel del negocio y actividades principales

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

La pandemia provocé una contraccion econémica 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 contencion 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 recuperacion 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 actuacién 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, adopté sucesivamente dos baterias importantes de medidas
expansivas, el 12 y el 18 de marzo. E| 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-II y un incremento de 120.000 millones de
euros 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 implementacion.
Dicho programa se amplié en importe y plazo en la reunién de diciembre (500.000 millones
de euros adicionales), junto con otro paquete de medidas de politica monetaria.
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En el ambito fiscal también se dieron pasos para amortiguar el impacto de la crisis sobre
las rentas de las familias Yy empresas aplicando una cierta relajacion de los criterios
aplicables para la percepcion de prestaciones por desempleo y mediante la exoneracion a
las empresas del pago de cotizaciones sociales, condicionada al mantenimiento de los
puestos de trabajo. También se llevé 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.

Ademas, el Consejo Europeo aprobo en julio la puesta en marcha del plan de recuperacion
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.
Esparia se encuentra entre las economias més afectadas seguida del conjunto de la Zona
Euro y después, de Estados Unidos. Por el contrario, el PIB de China consiguid cerrar
2020 por encima del nivel de 2019.

Las novedades acerca de los avances en Ia obtencién de vacunas tuvieron efectos muy
pronunciados sobre la evolucién 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
contribuy6 al buen tono del mercado, asi como Ia aprobacioén 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 disminucién de
las primas de riesgo y de los diferenciales de la deuda corporativa y una recuperacion de
los precios de Ilas 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
historicos (S&P500 +16,3%) mientras que el agregado europeo Eurostoxx-50 finaliz el
ano con una caida de -5,1%. Dentro de Europa, el DAX aleman logré registrar nuevos
maximos histéricos (+3,6% en 2020) mientras que el selectivo espafiol Ibex-35 cerré 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
dolares +15,8%).
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En el mes de noviembre se produjo una marcada rotacién 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 afo, 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
anos en el segundo semestre del afio si bien finalizé el ejercicio 2020 con una caida de
100 puntos basicos fruto de las acciones de politica monetaria de I3 Reserva Federal. En
Europa, tanto el bono aleman como los bonos periféricos experimentaron caidas de
rentabilidad. Asi, la rentabilidad a diez afnos del bono aleman cerré 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 espaiola, que cerrd 2019
en 65 puntos basicos, llegé a tensionarse hasta 154 puntos basicos en los peores
momentos de mercado, para ir recuperando después y cerrar el afio 2020 en 62 puntos
basicos, muy cerca del punto de partida.

Los diferenciales de rentabilidad de Ia 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 apreciacion del euro, que finalizd el
ejercicio 2020 con una revalorizacién de +8,9% frente al dolar. Varios motivos ayudarian
a explicar el movimiento. En primer lugar, porque la relajacion 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 Comisién 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 llegé 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 cerré el afo con un alza de +25,1%.
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Uso de instrumentos financieros

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

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2020 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del gjercicio 2020
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2020, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2020, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de Pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2020, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucién de Inversién Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 Yy sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de Ias
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2020.
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Informe de gestién del ejercicio 2020

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2020

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe de
gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefalen
en la memoria.



Hiruander, S.I.C.A.V., S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Hiruander, SI.C.AV., S.A., en fecha 25 de febrero de
2021, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular las cuentas
anuales y el informe de gestion del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020,
las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas Y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio
neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.

b)  Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020.

c) Informe de gestion del gjercicio 2020.

FIRMANTES:

D. Diego Anderez Izquierdo D. Javier Anderez Izquierdo
Presidente Consejero

D?. Maria Amaya Cuerno Lagos
Consejero



Hiruander, S..C.AV,, S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

El presente documento comprensivo del balance de situacion, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de
gestion a 31 de diciembre de 2020 de la Sociedad Hiruander, S.ICAV, SA, se
compone de 40 paginas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas con
numeracion 002490557 al 002490596, ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas
los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en la diligencia adjunta
firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 25 de febrero de 2021

D. Agustin Mdrtin Nieto
Vicesecretarid no Consejero



