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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Accionistas de Inversions Ago, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Opinion
Hemos auditado las cuentas anuales de Inversions Ago, 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
anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual 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.

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 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 Espana segln 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 opinién.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segin 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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Existencia y Valoracién de la Cartera de Inversiones Financieras (nota 6)

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

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

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditorfa, hemos evaluado el
disefo e implementacién de los sistemas de control de la Sociedad Gestora en relacion con la
valoracién de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

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

- hemos obtenido de la Entidad Depositaria y de las Sociedades Gestoras la confirmacion de las
inversiones y participaciones de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

- hemos obtenido vy utilizado, para la valoracién de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercado y los hemos
comparado con los valores contabilizados por la Sociedad.

- hemos evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacién con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacion
financiera que resulta de aplicacién.

Otra informacion: Informe de gestion

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.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. 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 realizacién de la auditoria de las citadas cuentas, asi como 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 de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacién financiera y de los resultados de la
Sociedad, de conformidad con el marco normativo de informacién financiera aplicable a la entidad en
Espana, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

Responsabilidades del auditor en relaciéon 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 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 Espafa siempre detecte una incorreccién material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los
usuarios toman baséandose en las cuentas anuales.

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

- ldentificamos 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 incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

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

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



Concluimos sobre si es adecuada la utilizacién, por los administradores, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basdndonos 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 atencion en nuestro informe de auditoria sobre la correspondiente informacién
revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos
una opinién 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, asf como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de
Inversions Ago, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A. determinamos los que han sido de la
mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en
consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

KPMG Auditores, S.L.
inscrito en el R.0.A.C. n° S0702
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SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S A.

Balances
31 de diciembre de 2020 y 2019

(Expresados en euros con dos decimales)

Activo corriente
Deudores (nota 5)

Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién colectiva

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversion colectiva

Intereses de la cartera de inversion

Total Cartera de inversiones financieras

Tesoreria (nota 7)
Total activo corriente

Total activo

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2020.

2020 2019
97.470.96 240.647,31
- 125.684,19
462.711,15 434.560,45
750.977,80 801.276,28

1.213.688,95

1.361.520,92

608.483,64 594.865,47
1.563.997,98 1.388.106,25
245.090,50 -
2.417.572,12 1.982.971,72
(1.188,66) (20.438,69)
3.630.072,41 3.324.053,95
239.681,27 989.386.42
3.967.224.64 4.554.087,68
3.967.224.64 4.554.087,68
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INVERSIONS AGO,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances
31 de diciembre de 2020 y 2019

(Expresados en euros con dos decimales)

2020 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas (nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital 3.791.352,40 3.791.352,40
Prima de Emision 106.566,38 115.135,46
Reservas 936.152,63 862.922,06
(Acciones Propias) (377.950,49) (416.165,06)
Resultado de ejercicios anteriores - (307.843,44)
Resultado del ejercicio (504.206,57) 381.276,53
3.951.914,35 4.426.677,95
Pasivo corriente
Acreedores (nota 9) 10.485,29 33.199,74
Derivados (nota 10) 4.825,00 94.209,99
15.310,29 127.409,73
Total patrimonio y pasivo 3.967.224,64 4.554.087,68
Cuentas de Compromiso (nota 11)
Compromisos por operaciones largas de derivados 743.349,07 146.990,10
Compromisos por operaciones cortas de derivados 278.091.44 1.643.183,52
Total cuentas de compromiso 1.021.440,51 1.790.173,62

Otras cuentas de orden

Capital nominal no suscrito ni en circulacién (SICAV) (nota 8) 338.847.60 338.847,60
Otros 2.817.809,77 7.694.470,54
Total otras cuentas de orden 3.156.657,37 8.033.318,14
Total cuentas de orden 4.178.097,88 9.823.491,76

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2020.
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INVERSIONS AGO,

000578935

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias
para los ejercicios anuales terminados en 31 de diciembre de 2020 y 2019

(Expresadas en euros con dos decimales)

Otros gastos de explotacion
Comision de gestion (nota 9)
Comision depositario (nota 9)
Otros

Resultado de explotacién
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior

Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados

Diferencias de cambio
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros

Resultados por operaciones de la cartera interior

Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados

Resultado financiero
Resultado antes de impuestos
Impuesto sobre beneficios (nota 12)

Resultado del ejercicio

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2020.

2020 2019
(64.872,83) (93.108,11)
(2.519,23) (3.499,29)
(11.982,85) (11.888,16)
(79.374,91) (108.495,56)
(79.374.91) (108.495,56)
54.837,05 54.330,24
(5.985,46) (7.971,11)
(72.728,27) 50.164,93
(51.268,91) 134.190,21
(2.219.22) (5.023,38)
(126.216,40) 179.331,76
(1.794,67) (401,49)
(39.281,65) 7.760,24
(173.719,19) 58.619,26
(132.671,34) 198.844,94
(345.672,18) 265.224 44
(424.831,66) 490.513,84
(504.206,57) 382.018,28
X (741,75)
(504.206,57) 381.276,53
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INVERSIONS AGO,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en
31 de diciembre de 2020

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2020

2020
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (504.206,57)
Total de ingresos y gastos reconocidos (504.206,57)

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2020

Saldo al 31 de diciembre de 2019
Ajustes por cambio de criterio
2019 y anteriores
Ajustes por errores 2019 y
anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2020

Total ingresos y gastos
reconocidos

Operaciones con socios 0
propietarios

Emision de capital
Operaciones con acciones propias
(netas)

Distribucion del beneficio / (pérdida)

del ejercicio
Reservas

Saldo al 31 de diciembre de 2020

Capital

Prima de
emision

Reservas

Acciones
Propias

Resultado
ejercicios
anteriores

Resuitado del
ejercicio

Total

3.791.352.40

115.135,46

862.922,06

(416.165.06)

(307.843.44)

381.276,53

4.426.677.95

3.791.352,40

115.135.46

862.922.06

(416.165,06)

(307.843,44)

381.276,53

4.426.677.95

(8.569,08)

(202.52)

73.433.09

38.214,57

307.843.44

(504.206,57)

(381.276.53)

(504.206.57)

29.442.97

3.791.352,40

106.566,38

936.152,63

(377.950.49)

(504.206,57)

3.951.914.35

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2020.
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INVERSIONS AGO,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en
31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2019

2019
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 381.276.53
Total de ingresos y gastos reconocidos 381.276,53

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado en 31 de diciembre de 2019

Saldo al 31 de diciembre de 2018
Ajustes por cambio de criterio
2018 y anteriores
Ajustes por errores 2018 y
anteriores

Saldo ajustado al 1 de enero de 2019

Total ingresos y gastos
reconocidos

Operaciones con socios 0
propietarios

Emision de capital
Operaciones con acciones propias
(netas)

Distribucion del beneficio / (pérdida)

del gjercicio
Reservas

Saldo al 31 de diciembre de 2019

Capital Pmpq ge Reservas Acc1qnes R.esul.tgdo Resyltafiq del Total
emision Propias ejercicios ejercicio
anteriores

3.791.352,40 115.135,46 863.294,52 (131.691,38) - (307.843,44) 4.330.247.56

3.791.352,40 115.135,46 863.294,52 (131.691,38) - (307.843.44) 4.330.247,56
- - - - B 381.276.53 381.276.53
- - (372.46) (284.473.68) - - (284.846.14)
- - - - (307.843.44) 307.843,44 -

3.791.352,40 115.135,46 862.922.06 (416.165.06) (307.843,44) 381.276.53 4.426.677.95

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2020.
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INVERSIONS AGO,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales
31 de diciembre de 2020

Naturaleza v Actividades Principales

Inversions Ago, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se
constituyd en Espafia el 2 de abril de 1998 bajo la denominacion de Inversions Ago,
Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable, S.A., habiéndose modificado dicha
denominacion hasta adquirir la actual, de acuerdo a lo establecido en la disposicion
Adicional Tercera de la ley 35/2003, de 4 de noviembre.

Su domicilio social se encuentra en Rambla Cataluiia 38, 9° Planta, 08007 Barcelona.

A 31 de diciembre de 2020, la Sociedad forma parte de un grupo de sociedades. No obstante,
los Administradores de la Sociedad consideran que se cumplen las condiciones establecidas
por la normativa en vigor para que la sociedad dominante quede eximida de presentar
cuentas anuales consolidadas.

La Sociedad se regula por lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entrd en vigor
con fecha 5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre y por la Ley 31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012,
de 13 de julio, modificado parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero y por
el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, por el que se aprueba el reglamento de desarrollo
de la Ley que regula las instituciones de inversion colectiva y por la Ley 44/2002, de 22 de
noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de
julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, la Ley
3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles y las
circulares de la Comision Nacional del Mercado de Valores, los cudles, junto con otra
normativa adicional, regulan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula,
entre otros, los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 2.400.000 euros.

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

(Continta)
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INVERSIONS AGO,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

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

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentracion de inversiones y de
endeudamiento.

- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.

- Obligacién de remitir, en el Gltimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados
financieros relativos a la evolucion de sus actividades en el mes anterior, a 1a Comision
Nacional del Mercado de Valores.

La Sociedad fue inscrita con el nimero 264 en el Registro Administrativo correspondiente de
la Comision Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizadas conforme
a la definicién establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

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

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad esta encomendada a Gesiuris Asset
Management, S.G.1.I.C., S.A. Los valores se encuentran depositados en BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espaiia, siendo dicha entidad la depositaria de la Sociedad.
La Sociedad Gestora y el Depositario no pertenecen al mismo grupo econémico, de acuerdo
con las circunstancias contenidas en el articulo 5 de la Ley del Mercado de Valores.

(Continua)
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INVERSIONS AGO,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

(2) Bases de Presentacion

(2)

(b)

(©)

Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de la Sociedad, han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio,
de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el
patrimonio neto de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a
efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas
y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria, ademas de
las cifras del ejercicio 2020, las correspondientes al ejercicio anterior que fueron
aprobadas en Junta General de Accionistas el 2 de julio de 2020.

Las citadas cuentas anuales han sido preparadas a partir de los registros auxiliares de
contabilidad de la Sociedad de acuerdo con las normas de clasificacion y presentacion
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y otras circulares de la
Comision Nacional del Mercado de Valores.

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2020 seran aprobadas por la Junta
General de Accionistas sin variaciones significativas.

Moneda funcional v moneda de presentacion

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

Juicios y estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones
contables utilizados por la Sociedad.

(Continua)
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Distribucion de Resultados

La propuesta de aplicacion de las pérdidas de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de
diciembre de 2020, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacion por la
Junta General de Accionistas, es como sigue:

Euros
Bases de reparto
Resultado del ejercicio (504.206,57)
(504.206,57)
Distribucién
Resultados de ejercicios anteriores (504.206,57)
(504.206,57)

La distribucion de beneficios de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019,
aprobada por la Junta General de Accionistas el 2 de julio de 2020 ha sido la siguiente:

Euros
Bases de reparto
Resultado del ejercicio 381.276,53
381.276,53
Distribucién
Reserva legal 38.127,65
Resultado de ejercicios anteriores 307.843,44
Reserva voluntaria 35.305,44
381.276,53

(Continua)
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(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

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

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los
siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos v gastos

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

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

Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo
de interés efectivo.

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

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

El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo
largo del mismo.

(Continta)
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(b) Reconocimiento, valoracion y clasificacion de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad se convierte en una
parte obligada del contrato o negocio juridico de conformidad con las disposiciones del
mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la
fecha de transaccion.

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

e Partidas a cobrar

- Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su
valor razonable, que, salvo evidencia en contrario, serd el precio de la
transaccion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada
mas los costes de transaccion que les sean directamente atribuibles.

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectia 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 pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

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

(Contintia)
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Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas v ganancias

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

En la valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
tltima liquidacion y no vencidos o «cupdn corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del activo
del balance, cancelandose en el momento del vencimiento de dicho cupén.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares que, en su caso, se
hubiesen adquirido, forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

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

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

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracion de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
mas representativo por volamenes de negociacion. Si la cotizacion estuviera
suspendida se toma el Gltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(Continta)
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(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios

de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias economicas desde el momento de la transaccion. En ese caso,
el valor razonable reflejara ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la Gitima transaccién
represente una transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio sera
ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se

aplican técnicas de valoracion, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos atin a cotizacion: su valor razonable se estima mediante

los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de

valoracion incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, del3 de
julio.

(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdo a la letra ¢) del articulo 48.1 del

Reglamento de IIC y adquisicion temporal de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(Continna)
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(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversion colectiva:

siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liquidativo. En caso de que para el dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a
la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta la
periodicidad de calculo del valor liquidativo, se utilizara el dltimo valor
liquidativo disponible. No obstante, lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoran a su valor de cotizacion del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de IIC de

inversion libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien sc frate de valores preliminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,

considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercado
regulados o sistemas multilaterales de negociacion, se valoran mediante la
aplicacion de métodos o modelos de valoracion adecuados y reconocidos
que deberdn cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

o Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

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

(Continta)
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e Débitos vy partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable
que, salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor
razonable de la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que
les sean directamente atribuibles. La valoracion posterior se realiza a su coste
amortizado. Los intereses devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y
ganancias aplicando el método del tipo de interés efectivo. No obstante, aquellas
partidas cuyo importe se espere pagar en un plazo de tiempo inferior a un afio, se
pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los
flujos de efectivo no sea significativo.

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

A pesar de que la cartera de inversiones financieras esta integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior

a un aiio.

Contabilizacion de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversion se contabilizan como
instrumentos de patrimonio en la cuenta «Capital», del epigrafe «Patrimonio atribuido
a participes o accionistas» del balance.

La adquisicion por parte de una sociedad de inversion de sus propias acciones se registra
en el patrimonio de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

La amortizacion de acciones propias da lugar a la reduccion del capital por el importe del
nominal de dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoracion y el
nominal de las acciones se carga o se abona, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacion de acciones propias se registran en el

patrimonio en cuentas de reservas, sin que en ningun caso se imputen a la cuenta de
pérdidas y ganancias.

(Continiia)
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Respecto a la puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor
nominal o valor razonable de dichas acciones, segiin se trate de acciones puestas en
circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en
la cuenta «Prima de emision» del patrimonio.

Todos los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo,
a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado, en cuyo caso se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias. El efecto impositivo correspondiente a
estos gastos minora o aumenta los pasivos o activos por impuesto corriente,
respectivamente.

(d) Compra-venta de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende
como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque se desconozca el
numero de participaciones o acciones a asignar. La operacion no se valora hasta que no
se adjudiquen éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se
contabilizan en la cuenta «Solicitudes de suscripcion pendientes de asignar
participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las compras se adeudan en la
correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo definido en el
apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las 6rdenes.

(Continua)
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(e) Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

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

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

() Opciones y warrants

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

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

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

(g) Permutas financieras

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

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

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan

utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior,
del activo o del pasivo del balance, segiin corresponda.

(Continna)
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(h) Adquisicion y cesion temporal de activos

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

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

(i) Operaciones estructuradas

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

(j) Moneda extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado
de la fecha de valoracion, o en su defecto, del tltimo dia habil anterior a esa fecha. Las
diferencias que se producen se registran de la siguiente forma:

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

» Si proceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se

abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

(Continta)
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(k) Valor tedrico de las acciones

El valor teérico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la
Sociedad determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, entre
el nimero de acciones en circulacion a la fecha de calculo.

() Impuesto sobre Sociedades

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

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

(m) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley
35/2003 y los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad
Gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela
por la independencia en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la Sociedad
Gestora, asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas
operaciones y actividades desempeiiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en las
que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, la Sociedad
Gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las
operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en
condiciones iguales o mejores que los de mercado. Segun lo establecido en la normativa
vigente, los informes periddicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de
Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacion ¢ intermediacién, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora de la Sociedad, el importe de
los depositos 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.

(Contintia)
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(5) Deudores

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

Euros
2020 2019
Hacienda Publica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 12) 6.610,01 8.255,17
Otros 16.876,38 19.636,61
Otros deudores 873,07 -
Depdsitos en garantia en mercados organizados y OTC 73.111,50 212.755,53

97.470,96 240.647,31

En euros 77.695,26 167.154,04
En moneda extranjera 19.775,70 73.493,27

97.470,96 240.647,31

A 31 de diciembre de 2020, el saldo de Otros Deudores recoge el saldo deudor pendiente de
cobro por este concepto.

Al31 dediciembre de 2020y 2019, en “Depbsitos de garantia en mercados organizados y OTC”
se recogen los saldos mantenidos en Santander Securities Services, S.A., a través de los

cuales se realiza la operativa en derivados (véase nota 11).

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

(Continta)
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(6) Cartera de Inversiones Financieras

000578954

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se incluye en el Anexo
I adjunto, el cual forma parte integrante de esta nota.

El valor razonable de los activos financieros se determina tomando como referencia los precios

de cotizacion de mercado.

(a) Vencimiento de los activos financieros

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

o A 31 de diciembre de 2020

Euros
Afios
2022 2023 2024 Indeterminado Total
Valores Representativos de Deuda 404.436,54 104.550,02 99.497.08 - 608.483,64
Instrumentos de Patrimonio - - - 2.026.709,13 2.026.709.13
Instituciones de Inversién Colectiva - - - 996.068,30 996.068.30
Total 404.436,54  104.550,02 99.497.08 3.022.777.43 3.631.261.07
e A 31 de diciembre de 2019
Euros
Afios
2020 2022 2024 Indeterminado Total
Valores Representativos de Deuda 227.453.,78 393.695,37 99.400.51 - 720.549.66
Instrumentos de Patrimonio - - - 1.822.666,70 1.822.666,70
Instituciones de Inversioén Colectiva - - - 801.276,28 801.276.28
Total 227.453.78  393.695.37 99.400.51 2.623.942.98 3.344.492.64

El vencimiento de los derivados se encuentra detallado en la nota 11.

(Contingia)
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(b) Importes denominados en moneda extranjera

e A 31 de diciembre de 2020

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:

Euros
Délar Franco Libra Corona Corona
Estadounidense = Suizo  Esterlina  Danesa Sueca
(USD) (CHF) (GBP) (DKK) (SEK)
Instrumentos de Patrimonio 531.392.82 95.842,58 7.319.80 22.933.24 36.919.34
Instituciones de Inversion Colectiva 123.862,77 - - - =
Total 655.255,59  95.842,58 7.319.80 22.933.24 36.919,34

e A 31 de diciembre de 2019

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:

Euros

Dolar
Estadounidense

(USD)

Instrumentos de Patrimonio 133.199.85
Total 133.199.85

La divisa de los derivados se encuentra detallada en lanota 11.

Durante el ejercicio 2020 y 2019 la Sociedad no realizo compras ni ventas de valores a la
Entidad Depositaria.

Durante los ejercicios 2020y 2019, la Sociedad no ha adquirido valores o instrumentos emitidos
o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segtin el articulo 67
de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o en cuya
emision alguna de dichas personas actiie como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, la Sociedad no ha realizado con Partes Vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

(Contintia)
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(7) Tesoreria

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

Euros
2020 2019
Cuentas en depositario 237.761,05 487.690,01
Otras cuentas de tesoreria 1.920,22 501.696,41
239.681.27 989.386.42
En euros 207.600,25 984.448.94
En moneda extranjera 32.081,02 4.937,48
239.681,27 989.386,42

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

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

Durante el ejercicio 2020 se han devengado gastos y resultados financieros con el Depositario
por importe de 751,49 euros y 1.201,38 euros, respectivamente, (2.083,49 euros y 314,01

euros, respectivamente, durante el ejercicio 2019).

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es inferior al afio.

(Continua)
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(8) Fondos Propios

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

(a) Capital

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el capital de la Sociedad estd representado por
708.664,00 acciones ordinarias nominativas de 5,35 euros de valor nominal cada una,
totalmente suscritas y desembolsadas. Estas acciones gozan de iguales derechos
politicos y econdmicos y se liquidan en el Mercado Alternativo Bursétil, excepto por
las acciones propias detalladas en el apartado b) de esta nota.

El capital social minimo y maximo es de 2.407.500,00 euros y 4.130.200,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, nominativas de 5,35 euros
de valor nominal cada una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido
corresponda.

Durante el ejercicio 2020 y 2019 la Sociedad no ha emitido acciones nuevas.

El capital nominal no suscrito ni en circulacion asciende para los ejercicios 2020y 2019 a
338.847,60 euros.

A 31 de diciembre de 2020, existian dos accionistas (una persona fisica e Internacional
Periféricos y Memorias, S.A.) con una participacion significativa superior al 20% del
capital en circulacion de la Sociedad que representaban un 56,91% y un 23,00% del
capital. A 31 de diciembre de 2019, existian dos accionistas (una persona fisica e
Internacional Periféricos y Memorias, S.A.) con una participacion significativa superior
al 20% del capital en circulacion de la Sociedad que representaban un 57,33% y un
23,17% del capital.

(Continua)
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Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el calculo del valor liquidativo de la accion se calcula
de la siguiente manera:

Euros
2020 2019
Patrimonio de la Sociedad 3.951.914,35 4.426.677,95
Numero de acciones en circulacion 652.163 647.445
Valor liquidativo 6,06 6,84
Numero de accionistas 103 107

(b) Acciones propias

Las acciones propias se valoran por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

El movimiento de este epigrafe del balance durante el ejercicio terminado en 31 de
diciembre de 2020 y 2019 sigue:

Numero de acciones Euros
Al 1 de enero de 2019 19.497 131.691,38
Compras 41.722 284.473,68
Ventas - -
Al 31 de diciembre de 2019 61.219 416.165,06
Compras 8.282 49.379,15
Ventas (13.000) (87.593,72)
Al 31 de diciembre de 2020 56.501 377.950,49

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion
derivativa de acciones propias establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2
de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacioén de la Junta General y no estin
sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

(Continga)
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(¢) Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la
constitucion de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital
social. Esta reserva no es distribuible a los accionistas y sélo podra ser utilizada para
cubrir, en caso de no tener otras reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de
pérdidas y ganancias. También bajo ciertas condiciones se podra destinar a incrementar
el capital social en la parte de esta reserva que supere el 10% de la cifra de capital ya
ampliada.

(d) Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion.

(e) Prima de emisién

Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacion o enajenacion y
el valor nominal o el valor razonable de dichas acciones, segiin se trate de acciones
puestas en circulacion por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 las diferencias positivas netas ascienden a 106.566,38
euros y 115.135,46 euros, respectivamente.

(9) Acreedores

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

Euros
2020 2019

Hacienda publica acreedora

Por impuesto de Sociedades (nota 12) - 741,75

Otros 49,58 26,53
Otros acreedores

Comisiones 6.184,46 25.972,52

Otros 4.251,25 6.458,94
Total 10.485,29 33.199,74

(Contintia)
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Al31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados
en euros.
El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es inferior al afio.

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2020y 2019 y del importe devengado
por éstas durante dichos ejercicios, es como sigue:

Euros
2020 2019
Pendiente Total Pendiente Total
de pago devengado de pago devengado
Gestion 5.556,67 64.872,83 25.227,27 93.108,11
Custodia 627,79 2.519,23 745,25 3.499,29
6.184,46 67.392,06 25.972,52 96.607,40

Como se seiiala en la nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad esta encomendada a
Gesiuris Asset Management, S.G.I.I.C., S.A.

Durante los ejercicios 2020y 2019, por este servicio la Sociedad paga una comision de gestion
del 1,35% anual sobre el valor patrimonial de la Sociedad, calculada diariamente.

Asimismo, aplican una comision de gestion variable del 5% sobre los resultados positivos
anuales obtenidos al cierre del ejercicio.

Se aplica adicionalmente una comision fija de 12.000,00 euros anuales en concepto de gastos
de administracion.

Igualmente, la Sociedad periodifica diariamente una comision de depdsito del 0,08% anual,

pagadera a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, calculada sobre el
patrimonio de la Sociedad.

(Continua)
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(10) Derivados de Pasivo

Este epigrafe del balance recoge al 31 de diciembre de 2020 y 2019, principalmente, las primas
cobradas por operaciones con opciones y warrants vendidos, asi como los saldos acreedores
derivados de las variaciones en el valor razonable de los instrumentos financieros derivados.

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

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

(11)  Cuentas de Compromiso

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

* A 31 de diciembre de 2020

Euros
Posicion Mercado Divisa Contratos Ul_timo Importe : Be'nef_'lcio/ Subyacen@
neta vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Futuros comprados Larga UsSb 1 11/03/2021 109.753.60 294449 CME
Futuros comprados Larga EUR 13 19/03/2021 458.575,00 2.925,00 EUX
Futuros comprados Larga uUSD 1 19/03/2021 123.248.20 1.571,90 CBF
Futuros comprados Larga UsD 1 19/03/2021 51.772,27 946,39 NYF
Futuros vendidos Corta UsSD 5 19/03/2021 103.091.,44 (2.389,34) CBF
Emisiones opciones “call” Corta EUR 5 15/01/2021 175.000,00 (2.220,20) EUX
1.021.440,51 3.778.24

(Continua)
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¢« A 31 de diciembre de 2019

Euros
Posicion Mercado Divisa  Contratos Ul_timo Importe Beneficio/ Subyacente
neta vencimiento comprometido (Pérdidas) comprometido
Futuros comprados Larga Extranjero uUsD 3 20/03/2020 146.990.10 2.889.56 MSCI EM USD
Futuros vendidos Corta Extranjero EUR 15 20/03/2020 560.175.00 825,00 EUROSTOXX
Emision de opciones “call” Corta Extranjero EUR 20/03/2020 56.000,00 (1.083,92) ADIDAS AG
Emisién de opciones “call” Corta Extranjero EUR 20/03/2020 84.000.00 658,78 ALLIANZ REG
Emision de opciones “call” Corta Extranjero EUR 12 20/03/2020 76.800,00 (1.394,94) BAYER AG
Emision de opciones “call” Corta Extranjero EUR 64 20/03/2020 92.800.00 863,48 TELEKOM AG
Emisién de opciones “call” Corta Extranjero UsD 50 15/05/2020 49.050.21 (5.762,43) FCX US
Emision de opciones “call” Corta Extranjero EUR 71 20/03/2020 99.529.93 1.653,56 ENGIE
Emision de opciones “call” Corta  Extranjero  EUR 2 21/02/2020 82.000,00 (753,32) LVMH
Emision de opciones “call” Corta  Extranjero EUR 12 20/03/2020 132.000,00 165882  SIEMENS AG
Emision de opciones “call” Corta  Extranjero EUR 18 21/02/2020 88.200,00 211,32 TOTAL FP
Emision de opciones “call” Corta Extranjero EUR 4 20/03/2020 64.000,00 3.474,78 VW AG PREF
Emision de opciones “call” Corta Extranjero USD 2 20/03/2020 258.628.38 (4.549,51) S&P 500
1.790.173,62 (1.308,82)

A 31 de diciembre de 2020 la Sociedad tenia participaciones de IIC’s de acuerdo con la Circular
6/2010 de la CNMYV por importe de 380.395,24 euros (266.348,19 euros a 31 de diciembre
de 2019).

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existen operaciones de riesgo y compromiso con Partes
Vinculadas.

(12)  Situacién Fiscal

La Sociedad esta acogida al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades y al resto de 1a normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacion, se incluye una conciliacion entre el resultado contable de los ejercicios 2020 y

2019 y el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de
cuentas anuales:

(Continua)
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Euros
2020 2019
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos (504.206,57) 382.018,28
Diferencias permanentes - =
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores - (307.843,44)
Base imponible fiscal y base contable del impuesto (504.206,57) 74.174,84
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) - 741,75
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (6.610,01) (8.255,17)
Impuesto sobre Sociedades a recuperar (6.610,01) (7.513,42)

La Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, preveia la compensacién
de bases imponibles negativas en el ejercicio 2016 con el limite del 60% de la base imponible
previa a la aplicacion de la reserva de capitalizacion, limite que se elevaba al 70% en los
periodos impositivos que se iniciaran a partir de 1 de enero de 2017. En todo caso, se pueden
compensar en el periodo impositivo bases imponibles negativas hasta un importe de 1 millon
de euros. Asimismo, con efectos para los periodos impositivos iniciados a partir de 1 de
enero de 2015, se elimina la restriccion temporal de 18 afios para compensar las bases

imponibles negativas.

De acuerdo con la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2020, la Sociedad tiene abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion presentados desde el 1 de enero de 2016.
Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso de inspeccion de la Sociedad,

surjan pasivos adicionales de importancia.

(Continda)
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De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades y el Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de
agosto, si en virtud de las normas aplicables para la determinacion de la base imponible ésta
resultase negativa, su importe podra ser compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a
aquél en que se origind la pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporcion que se estime
conveniente.

(13) Politica y Gestion de Riesgos

La gestion de los riesgos financieros de la Sociedad estd dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado
(que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio
de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido,
el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes normativos
que limitan dicha exposicion y que son controlados por la sociedad gestora de la Sociedad.

A continuacion, se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeto la
Sociedad:

- Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una tnica IIC autorizada
conforme la directiva 2009/65/CE, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las
IIC cuya politica de inversion se base en la inversion en un tnico fondo. Asimismo, la
inversion en 1IC no autorizadas por la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio, no podra ser
superior al 30% del patrimonio.

(Continta)
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no
podra superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite 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. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones
en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unidén Europea, una
comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que Espafia sea
miembro o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no
inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio. Para que la Sociedad pueda invertir hasta el 100%
de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo
50.2.b) del Real Decreto 1082/2012, sera necesario que se diversifique, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversion en valores de una misma emision no supere el
30% del activo de la Sociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones
en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su sede en un Estado
Miembro de la Union Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran
suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion
concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econoémico se consideran
un Gnico emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados
no podra superar el patrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se
entendera cualquier obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion
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 podran superar el 10% del
patrimonio de la Sociedad.

(Contintia)
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La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio
con caracter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito
con ciertas limitaciones.

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

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de
instrumentos financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los
limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real
Decreto 1082/2012. A tales efectos, se excluiran los instrumentos derivados cuyo
subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo Grupo econdmico se consideran
un Ginico emisor.

Limites a la inversion en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén 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 de 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.

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

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

e Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49

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

- Coeficiente de liquidez:

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

- Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para
resolver dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no
superior a un mes, o por adquisicion de activos con pago aplazado, con 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 liquidacién de la operacion que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

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

Riesgo de crédito

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

(Continua)
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Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversion en otras
Instituciones de Inversion Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones
podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de la Sociedad gestiona el
riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes
de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversion
Colectiva como consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los
factores de riesgo mas significativos podrian agruparse en los siguientes:

e Riesgo de tipo de interés: La inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de tipo
de interés, cuya fluctuacion de tipos es reducida para activos a corto plazo y elevada para
activos a largo plazo.

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

e Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: La inversion 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 inversién en mercados
considerados emergentes puede conllevar, 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.

(14) Informacion Relativa al Consejo de Administracion

Durante 2020 y 2019, los miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad no han
devengado ningin importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracion, ni
mantienen saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios
mencionados.

(Continta)
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Durante los ejercicios 2020 y 2019, los miembros del Consejo de Administraciéon no han
realizado con la Sociedad operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas
a las de mercado.

Los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido
en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion
de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

A 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Consejo de Administracion de la Sociedad esta compuesto
por 3 hombres.

Informacion sobre Medio Ambiente

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

Remuneracion del Auditor

Los honorarios netos acordados por KPMG Auditores, S.L. por los servicios de auditoria
correspondientes al ejercicio 2020 y 2019 han ascendido 3.150 y 3.070 euros
respectivamente, con independencia del momento de su facturacion.

Informacion sobre los aplazamientos de pago efectuados a proveedores. Disposicion adicional
tercera. “Deber de informacion”™ de la Ley 15/2010. de 5 de julio”

Al31 de diciembre de 2020 y 2019, la sociedad no tenia ningiin importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2020 y
2019, la Sociedad no ha realizado pagos significativos a proveedores en operaciones
comerciales. En opiniéon de los Administradores de la Sociedad, tanto los importes
pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales al 31 de diciembre de 2020 y
2019 como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2020 y 2019
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

(Continta)
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(18) Acontecimientos posteriores

Desde el cierre del ejercicio, 31 de diciembre de 2020, hasta la fecha de formulacién de las presentes
cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia.

Barcelona, 22 de marzo de 2021
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Derivados
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras

31 de diciembre de 2020

(Expresado en euros con dos decimales)

Minusvalias/Plusvalias

Valoracion inicial Valor razonable Intereses
acumuladas

466.907.09 462.711.15 - (4.195.94)
713.509,64 750.977.80 - 37.468.16
609.317.00 608.483.64 (1.188.66) (833,36)
1.652.812.64 1.563.997.98 - (88.814.,66)
237.359,04 245.090.50 - 7.731.46
2.604,80 4.825.00 - 2.220,20
3.682.510.21 3.636.086.07 (1.188.66) (46.424,14)

Este Anexo I forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2020. junto con la que debe ser leido.
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Cartera interior

Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Cartera exterior
Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Derivados

Total
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Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras

31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros con dos decimales)

Anexo |
Pagina 2 de 2

Minusvalias/Plusvalias

Valoracion inicial Valor razonable Intereses
acumuladas

126.070.00 125.684.19 (20.220.88) (385.81)
415.049.70 434.560.45 - 19.510,75
713.509.64 801.276.28 - 87.766.64
601.382.00 594.865.47 (74.73) (6.516,53)
1.426.583.51 1.388.106.25 - (38.477.26)

- - (143.08) -

3.282.594.85 3.344.492.64 (20.438.69) 61.897.79

Este Anexo I forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales de 2020, junto con la que debe ser leido.
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Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucién previsible.

INVERSIONS AGO, S.I.C.A.V. es una sociedad de inversion global, que invierte en Renta Variable
y Renta Fija, tanto nacional como internacional de emisores publicos o privados de cualquier pais,
denominados en moneda euro o distinta al euro.

El afio 2020 quedara grabado en la retina de los inversores para siempre. Durante el primer trimestre
del afio, se vivieron dos fases. La primera nos depar6 caidas de alrededor de un 40%, a un ritmo jamas
visto. La segunda estuvo totalmente condicionada por actuaciones masivas por parte de los bancos
centrales, asi como por contundentes anuncios de la mayoria de los gobiernos encaminados a facilitar
todo tipo de ayudas en forma de gasto publico. Todo ello aportd tranquilidad en los mercados
financieros y, desde minimos, se lograron recuperaciones de cierta intensidad. Aprovechamos las
caidas para comprar compaifiias de elevada calidad a precios muy atractivos. Principalmente las
acciones escogidas contaban con barreras de entrada, eran empresas lideres en su sector y contaban
con poca exposicion a las dificultades derivadas del COVID19. Asimismo, se puso el foco en adquirir
empresas con un bajo grado de apalancamiento y una situacion financiera muy saneada.

En medio de un lockdown, incrementos de los niveles de deuda y unas consecuencias sanitarias muy
negativas, se cerro el primer semestre con un rebote de los mercados de gran intensidad desde
minimos, especialmente en los mercados americanos, donde las acciones tecnologicas se desmarcaron
como claras vencedoras. En lo que a nuestra cartera respecta, aprovechamos para aportar una mayor
diversificacion incorporando acciones del sector financiero, los cuales continuaban muy castigados en
comparacion con el resto.

El segundo semestre fue muy alcista, lo que permitié reducir las pérdidas durante el tramo final del
afio. Sin embargo, este segundo semestre no estuvo exento de factores que originaron correcciones.
La segunda ola del coronavirus fue uno de ellos, quizas el mas emocional para los inversores, ya que
provoco un gran temor a que se repitieran las correcciones de marzo. En este contexto de nuevas
escaladas en los contagios, se sumo la tension electoral americana, con una gran polarizacion del
electorado y con una actitud de gran desafio, por parte de Trump, en no reconocer los resultados en
caso de serle adversos. En noviembre todo cambi6. El hallazgo de la vacuna anti Covid19 por parte
de Pfizer, Moderna y AstraZeneca (UK), la aceleracion de estimulos monetarios y fiscales, y el
desenlace electoral americano, fueron las causas directas de la contundente recuperacion. En
diciembre destacaron las fuertes recuperaciones en Japon, China, Emergentes en general, y ciclicos en
todo el mundo. Otra de las noticias relevantes antes de finalizar el afio fue la consumacion de un
acuerdo entre Reino Unido y Europa para que los britanicos abandonen la Unién Europea, evitando
asi el llamado “Brexit duro”. De esta forma, el acuerdo regulara las relaciones comerciales y de
seguridad al finalizar el 2020. El Parlamento britanico respaldo el acuerdo del Brexit con una amplia
mayoria.
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Cabe sefialar que las actuaciones piiblicas en todo el mundo, con estimulos fiscales y la inyeccion de
liquidez de los bancos centrales, son el gran motor de le recuperacion de los mercados. Para los
inversores, la pésima situacion de la pandemia se ve neutralizada por las expectativas que se derivan
del inicio de las vacunaciones masivas. Este optimismo podria acelerarse si las vacunaciones producen
el resultado deseado.

Como telén de fondo hay que recordar la inmensa liquidez que va llegando al mercado, con la
persistente presencia de tipos negativos para las cuentas bancarias y productos monetarios solventes,
lo cual ejerce presion a la toma de riesgos en las bolsas.

Durante el ultimo tramo del afio, se realiz6 una profunda revisién estratégica. Concretamente se
mantiene la vocacion mixta flexible de renta variable, pero una gran parte de las inversiones en renta
variable se estan materializando fuera de Europa, sobre todo en Estados Unidos, Asia y emergentes.
Se trata de aumentar nuestra presencia en areas geograficas de mayor crecimiento, y también en
sectores de mayor desarrollo y creatividad (muchos de ellos con poca presencia en Europa).

La rentabilidad acumulada en el periodo ha sido del -11,37%. La exposicion media de la Sociedad a
los mercados de renta variable ha sido del 55,39%. Recordemos que el IBEX 35 ha obtenido una
rentabilidad del -15,45 %, el DJ EuroStoxx-50, del -5,14 %, el Nikkei 225, del 16,01 %, el S&P 500
del 16,26 % y las letras del tesoro a 1 afio (indice AFI), del 0,17 %.

La volatilidad anualizada de la Sociedad en el periodo ha sido de 20,75%, frente a una volatilidad del
IBEX 35 del 33,98 %, el DJ EuroStoxx-50, del 32.17 %, el Nikkei 225, del 25,42 %, el S&P 500 del
34,43 %y las letras del tesoro a 1 afio (indice AFI), del 0,44 %.

El resultado anual de la Sociedad en operativa con instrumentos derivados ha sido de -132.774,38€.
A final de periodo, el capital de la Sociedad estaba representado por 652.163 acciones. El nimero de
accionistas era de 103, y el valor tedrico de cada accién ascendia a 6,059703 €. El patrimonio total a
esa fecha era de 3.951.914,35 €, experimentado una variacion del -10,72% respecto el existente a
principios de periodo.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio

Nada que reseiiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrollo

La Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el
presente ejercicio.
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Adicionalmente, dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene responsabilidades,
gastos, activos, provisiones o continencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma. Por
este motivo no se incluyen desgloses especificos en la memoria de las cuentas anuales respecto a la
informacion de cuestiones medioambientales.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo largo del pasado
ejercicio, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion 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 final de periodo, la Sociedad tenia 56.501 acciones propias en cartera.

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

El periodo medio de pago a proveedores durante el ejercicio fue de 5 dias.

Barcelona, 22 de marzo de 2021
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES Y DEL INFORME DE GESTION
POR EL ORGANO DE ADMINISTRACION

Los Administradores de Inversions Ago, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., han
formulado las cuentas anuales de Inversions Ago, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.,
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 anual terminado en dicha
fecha y el informe de gestion del ejercicio 2020, que junto a esta diligencia estan extendidas en 44
folios de papel timbrado, clase 8, nimeros 000578933 a 000578976, ambos incluidos.

Barcelona, 22 de marzo de 2021
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