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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
(Euros)

Balances de Situación al 31 de diciembre

ACTIVO Nota 2021 2020

Tesorería 7 469,71 330,61
Créditos a intermediarios financieros o particulares 9 4.586.719,12 3.022.212,44

Depósitos a la vista 4.586.719,12 3.022.212,44
Deudores por comisiones pendientes - -
Deudores por operaciones de valores - -
Otros deudores - -

Valores representativos de deuda - -
Deuda pública cartera interior - -
Ajustes por valoración - -

Inversiones vencidas pendientes de cobro - -

Acciones y participaciones 8 605.699,14 225.308,89
Acciones y participaciones en cartera interior 605.699,14 225.308,89

Derivados - -

Contratos de seguros vinculados a pensiones - -
Inmovilizado material 10 51.511,29 42.903,42

De uso propio 51.511,29 42.903,42

Activos intangibles 11 2.069,10 -
Aplicaciones informáticas 2.069,10 -

Activos fiscales 17 - 205.037,58
Corrientes - -
Diferidos - 205.037,58

Periodificaciones - -
Gastos anticipados - -
Otras periodificaciones - -

Otros activos 13 - -
Fianzas en garantía de arrendamientos - -
Otros activos - -

TOTAL ACTIVO 5.246.468,36 3.495.792,94
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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
(Euros)

Balances de Situación al 31 de diciembre

PASIVO Y PATRIMONIO NETO Nota 2021 2020

Deudas con intermediarios financieros o particulares 12 1.862.355,94 1.089.509,32
Préstamos y créditos 295,00 448,55
Acreedores empresas del grupo 1.695.540,18 1.036.309,61
Remuneraciones pendientes de pago al personal 87.283,24 17.100,00
Otros acreedores 79.237,52 35.651,16

Derivados - -
Pasivos subordinados - -
Provisiones para riesgos - -
Pasivos fiscales 17 434.569,28 241.686,16

Corrientes 434.569,28 241.686,16
Diferidos - -

Pasivos asociados con activos no corrientes en venta - -
Periodificaciones - -

Gastos devengados no vencidos - -

Otros pasivos 13 171.989,12 130.474,28
Administraciones Públicas 17.877,52 9.795,85
Otros pasivos 154.111,60 120.678,43

TOTAL PASIVO 2.468.914,34 1.461.669,76

Ajustes por valoración en patrimonio neto - -
Activos financieros con cambios en patrimonio neto - -

Capital 14 1.410.000,00 1.410.000,00
Emitido y suscrito 1.410.000,00 1.410.000,00

Prima de emisión - -
Reservas 624.123,18 378.056,21

Reserva legal 95.688,09 71.081,39
Reservas voluntarias 528.435,09 306.974,82
Otras reservas - -

Resultado del ejercicio 4 743.430,84 246.066,97
Otros instrumentos de patrimonio - -
Acciones y participaciones en patrimonio propias (-) - -
Dividendos a cuenta y aprobados (-) - -
Subvenciones, donaciones y legados - -

TOTAL PATRIMONIO NETO 2.777.554,02 2.034.123,18

TOTAL PASIVO Y PATRIMONIO NETO 5.246.468,36 3.495.792,94
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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
(Euros)

Balances de Situación al 31 de diciembre

PRO-MEMORIA Nota 2021 2020

Avales y garantías concedidas - -
Otros pasivos contingentes - -
Compromisos de compraventa de valores a plazo - -
Derivados financieros - -
Otras cuentas de riesgo y compromiso - -

TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - -

Disponible no condicionado a la vista en cuentas de crédito - -
Depósitos de valores y otros instrumentos financieros - -
Patrimonio gestionado 688.792.577,00 515.373.939,29

Fondos de inversión de carácter financiero 617.294.971,82 449.070.450,74
Fondos de inversión libre 15.348.442,46 13.705.366,95
Fondos de capital riesgo y tipo cerrado 5.288.175,00 -
Sociedades de inversión de capital variable 48.305.987,72 52.598.121,60
Sociedades de capital riesgo y tipo cerrado 2.555.000,00 -

Resto de patrimonio en gestión discrecional de carteras - -
Patrimonio comercializado - -
Patrimonio asesorado - -
Productos vencidos y no cobrados de activos dudosos - -
Otras cuentas de orden - -

TOTAL OTRAS CUENTAS DE ORDEN 688.792.577,00 515.373.939,29

TOTAL CUENTAS DE ORDEN 688.792.577,00 515.373.939,29
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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
(Euros)

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes
a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Nota 2021 2020

Intereses y cargas asimiladas de los pasivos financieros - -
Comisiones y corretajes satisfechos 16 5.887.956,15 4.030.542,82

Comisiones de comercialización 5.352.345,43 3.659.019,14
Otras comisiones 535.610,72 371.523,68

Pérdidas por operaciones financieras 1.327,89 22.993,00
Deuda pública interior - -
Acciones y participaciones cartera interior 1.327,89 22.993,00

Pérdidas por diferencias de cambio 874,31 350,29
Gastos de personal 16 724.775,02 665.090,51

Sueldos y cargas sociales 715.479,40 652.874,63
Dotaciones y aportaciones a fondos de pensiones - -
Indemnizaciones por despidos - -
Gastos de formación 3.900,00 4.640,45
Otros gastos de personal 5.395,62 7.575,43

Gastos generales 16 635.743,66 639.206,97
Inmuebles e instalaciones 161.304,84 178.467,71
Publicidad y representación 31.920,60 9.749,83
Servicios de profesionales independientes 43.511,86 54.093,17
Otros gastos 399.006,36 396.896,26

Contribuciones e impuestos 16 14.379,93 14.710,97
Amortizaciones 10 y 11 14.128,36 12.097,57

Inmovilizado material de uso propio 14.128,36 12.097,57
Activos intangibles - -

Otras cargas de explotación 3.736,19 14.429,36
Tasas en registros oficiales - -
Otros conceptos 3.736,19 14.429,36

Pérdidas por deterioro de valor de los activos - -
Dotaciones a provisiones para riesgos - -
Otras pérdidas - -
Impuesto sobre el beneficio del periodo 247.316,99 82.039,15
Resultado de actividades interrumpidas (beneficios) - -
Resultado neto del periodo. Beneficios. 743.430,84 246.066,97

TOTAL DEBE 8.273.669,34 5.727.527,61

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros - -

Intermediarios financieros - -
Deuda pública interior - -
Dividendos de acciones y participaciones - -

Comisiones percibidas 16 8.136.226,03 5.608.613,64
Comisiones de gestión de Fondos de Inversión financieros 7.784.364,18 5.368.261,03
Comisiones de gestión de Sociedades de Inversión de Capital Variable 241.687,67 208.108,63
Comisiones de gestión de Fondos de Capital Riesgo 79.240,53 -
Otras comisiones 30.933,65 32.243,98

Ganancias por operaciones financieras 21.243,28 17.059,34
Deuda pública interior - -
Acciones y participaciones cartera interior 21.243,28 17.059,34

Ganancias por diferencia de cambio 591,95 2.015,84
Otros productos de explotación 114.526,44 99.838,79

Otros productos de explotación 114.526,44 99.838,79
Recuperaciones de valor de los activos deteriorados - -
Recuperación de provisiones para riesgos - -
Otras ganancias 1.081,64 -
Resultado de actividades interrumpidas (pérdidas)) - -
Resultado neto del periodo. Pérdidas - -

TOTAL HABER 8.273.669,34 5.727.527,61
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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
Estados de cambios en el patrimonio neto
(Euros)

Estados de ingresos y gastos reconocidos
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre

Euros
2021 2020

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 743.430,84 246.066,97

Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto
Por valoración de instrumentos financieros - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Por ganancias y pérdidas actuariales y otros ajustes - -
Efecto impositivo - -
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto - -

Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
Por valoración de instrumentos financieros - -
Por coberturas de flujos de efectivo - -
Subvenciones, donaciones y legados recibidos - -
Efecto impositivo - -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias - -

TOTAL INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 743.430,84 246.066,97
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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
Estados de cambios en el patrimonio neto
(Euros)

Estado total de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021

Euros
Total Fondos Propios

Capital
(Nota 14)

Prima
emisión

Reservas
(Nota 14)

Otros
instrumentos

Capital

Menos:
Valores
propios

Resultado
del Ejercicio

(Nota 4)
Total fondos

propios
Ajustes por
valoración

Total
patrimonio

neto

Saldo inicial al 01/01/2021 1.410.000,00 - 378.056,21 - - 246.066,97 2.034.123,18 - 2.034.123,18

Total ingresos/(gastos) reconocidos - - - - - 743.430,84 743.430,84 - 743.430,84

Otras variaciones del patrimonio neto
Aumento de capital - - - - - - - - -
Reducciones de capital - - - - - - - - -
Conversión de pasivos financieros en capital - - - - - - - - -
Reclasificación de pasivos financieros a otros instrumentos de
capital - - - - - - - - -
Incremento de otros instrumentos de capital a pasivos financieros - - - - - - - - -
Distribución de dividendos/remuneraciones a socios - - - - - - - - -
Operaciones con instrumentos de capital propios (neto) - - - - - - - - -
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - 246.066,97 - - (246.066,97) - - -
Incremento(reducción) por combinaciones de negocio - - - - - - - - -
Pagos con instrumentos de capital - - - - - - - - -
Resto de incrementos (reducciones) de patrimonio neto - - - - - - - - -

Saldo final al 31/12/2021 1.410.000,00 - 624.123,18 - - 743.430,84 2.777.554,02 - 2.777.554,02

(1) La columna Reservas, a efectos de cumplimentar este estado, engloba los siguientes epígrafes del patrimonio neto de Balance: Reservas y Resultados negativos de ejercicios anteriores.
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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
Estados de cambios en el patrimonio neto
(Euros)

Estado total de cambios en el patrimonio neto
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020

Euros
Total Fondos Propios

Capital
(Nota 14)

Prima
emisión

Reservas
(Nota 14)

Otros
instrumentos

Capital

Menos:
Valores
propios

Resultado
del Ejercicio

(Nota 4)
Total fondos

propios
Ajustes por
valoración

Total
patrimonio

neto

Saldo inicial al 01/01/2020 1.410.000,00 - 159.867,99 - - 218.188,22 1.788.056,21 1.788.056,21

Total ingresos/(gastos) reconocidos - - - - - 246.066,97 246.066,97 - 246.066,97

Otras variaciones del patrimonio neto
Aumento de capital - - - - - - - - -
Reducciones de capital - - - - - - - - -
Conversión de pasivos financieros en capital - - - - - - - - -
Reclasificación de pasivos financieros a otros instrumentos de
capital - - - - - - - - -
Incremento de otros instrumentos de capital a pasivos financieros - - - - - - - - -
Distribución de dividendos/remuneraciones a socios - - - - - - - - -
Operaciones con instrumentos de capital propios (neto) - - - - - - - - -
Traspasos entre partidas de patrimonio neto - - 218.188,22 - - (218.188,22) - - -
Incremento(reducción) por combinaciones de negocio - - - - - - - - -
Pagos con instrumentos de capital - - - - - - - - -
Resto de incrementos (reducciones) de patrimonio neto - - - - - - - - -

Saldo final al 31/12/2020 1.410.000,00 - 378.056,21 - - 246.066,97 2.034.123,18 - 2.034.123,18

(1) La columna Reservas, a efectos de cumplimentar este estado, engloba los siguientes epígrafes del patrimonio neto de Balance: Reservas y Resultados negativos de ejercicios anteriores.
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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
MEMORIA CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

1. ACTIVIDAD E INFORMACIÓN DE CARÁCTER GENERAL

Tressis Gestión, S.G.I.I.C., S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyó en España como
sociedad anónima, por un período de tiempo indefinido, el 9 de agosto de 2007 con el nombre
de Carabela Capital, S.G.I.I.C., S.A. Esta denominación social fue modificada mediante
escritura notarial ante el notario de Madrid D. Andrés de la Fuente O’Connor, con el número
dos mil ochenta de su protocolo, el 27 de septiembre de 2007 por la de Valorica Capital e
Inversiones, S.G.I.I.C., S.A. La denominación anterior fue modificada mediante escritura
notarial ante notario de Madrid D. Ignacio Gil-Antuño Vizcaíno el 1 de febrero de 2011 por la
actual habiendo sido comunicado a la C.N.M.V. este cambio de denominación con fecha 24 de
marzo de 2011.

A 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad estaba integrada en el Grupo Tressis, a través
de su sociedad dominante directa Tressis S.V., S.A. (con domicilio social en Madrid) que como
tal presenta cuentas anuales consolidadas. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio
terminado el 31 de diciembre de 2020 fueron formuladas el 26 de marzo de 2021 y presentadas
en el Registro Mercantil de Madrid. Las cuentas anuales consolidadas del ejercicio 2021 se
espera que sean formuladas en tiempo y forma y depositadas, junto con el correspondiente
informe de auditoría en el Registro Mercantil de Madrid en los plazos establecidos.

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, básicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversión Colectiva (en adelante IIC) y a su desarrollo
reglamentario en el Real Decreto 1082/2012 de 13 de julio (modificado por el Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero), por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003
de 4 de noviembre de instituciones de inversión colectiva (en adelante “el RIIC”).

Asimismo, está sujeta a las disposiciones que desarrollan, sustituyen o modifican las normas
citadas, a otra normativa legal, y en especial a las Circulares emitidas por la C.N.M.V. referidas
a Instituciones de Inversión Colectiva.

La Sociedad está inscrita con el número 223 en el Registro Administrativo de Entidades
Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva de la Comisión Nacional del Mercado de
Valores con fecha de registro 28 de septiembre de 2007.

Desde el 14 de octubre de 2020 el domicilio social se encuentra en Jorge Manrique, 12, Madrid.
Con anterioridad a dicha fecha, el domicilio social se encontraba en Orense, 4, Madrid.

Su objeto social es la administración, representación, gestión de las inversiones y gestión de
las suscripciones y reembolso de los fondos y las sociedades de inversión.
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A 31 de diciembre de 2012 el programa de actividades presentado ante la Comisión Nacional
del Mercado de Valores establecía que la actividad para la que la Sociedad está autorizada es:

- La administración, representación y gestión de las inversiones, así como gestión de las
suscripciones y reembolsos de Instituciones de Inversión Colectiva (IIC) de Inversión
Libre (IL).

- La administración, representación y gestión de las inversiones, así como gestión de las
suscripciones y reembolsos de fondos de inversión (FI) y sociedades de inversión de
capital variable (SICAV).

Con fecha 8 de junio de 2012 quedó registrado en la Comisión Nacional del Mercado de valores
el nuevo programa de actividades de la Sociedad por el que quedaba excluida la siguiente
actividad:

- La comercialización de acciones y/o participaciones de Instituciones de Inversión
Colectiva (“IIC”).

Con fecha 20 de diciembre de 2019 quedó registrado en la Comisión Nacional del Mercado de
valores el nuevo programa de actividades de la Sociedad por el que quedaba incluida la
siguiente actividad:

- La administración, representación y gestión de entidades de capital riesgo y entidades
de inversión colectiva de tipo cerrado en los términos establecidos por la ley 22/2014
de 12 de noviembre, por la que se regulan las entidades de capital-riesgo, otras entidades
de inversión colectiva de tipo cerrado y las sociedades gestoras de entidades de
inversión colectiva de tipo cerrado.

Además, en caso de solicitar y obtener la pertinente autorización de la Comisión Nacional del
Mercado de Valores, como sociedad gestora podrá realizar las siguientes actividades:

- Gestión discrecional e individualizada de carteras de inversiones, incluidas las
pertenecientes a fondos de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los
inversores o persona legalmente autorizada, siempre que tales carteras incluyan uno o
varios de los instrumentos previstos en el artículo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores.

- Asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumentos previstos en el
artículo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

- Custodia y administración de las participaciones de los fondos de inversión y, en su
caso, de las acciones de las sociedades de inversión.

- La comercialización de acciones y/o participaciones de Instituciones de Inversión
Colectiva (“IIC”).
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Cuando la realización de cualquiera de las actividades expresadas requiera una específica
autorización o disposición legal que así lo establezca, la Sociedad no podrá iniciar dicha
actividad hasta que tal autorización se obtenga.

En concepto de contraprestación por sus servicios de dirección, gestión, administración y
representación, la Sociedad percibe de los fondos, sociedades de inversión de capital variable,
las entidades de capital riesgo y otras entidades de inversión colectiva una comisión de gestión.

En particular, y en relación con el ejercicio de los derechos políticos en las sociedades cotizadas
en las que mantienen inversiones los fondos de inversión gestionados, la política de la Sociedad
es delegar su voto en el Consejo de Administración de cada sociedad respectiva.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad ejerce la gestión directa o delegada de las
siguientes Instituciones de Inversión Colectiva domiciliados y registrados en España:

Miles de euros
Patrimonio gestionado

Instituciones de Inversión Colectiva 2021 2020

Adriza Global, F.I. 27.161 24.536
Ameinón Renta Fija, F.I. 5.446 7.485
Iberian Private Debt Fund, F.I.L. 15.348 13.705
Adriza Renta Fija Corto Plazo Sostenible, F.I. 43.821 36.280
Harmatan Cartera Conservadora, F.I 58.586 63.423
Boreas Cartera Crecimiento, F.I. 107.855 64.958
Mistral Cartera Equilibrada, F.I. 241.500 176.363
Tressis Cartera ECO30, F.I. 3.617 3.126
Alisio Cartera Sostenible ISR, F.I. 88.613 64.571
Feveja, S.I.C.A.V., S.A. 2.718 2.384
Eurocostergo de Inversiones, S.I.C.A.V., S.A. 4.608 3.839
Foras Inversiones S.I.C.A.V., S.A. 2.675 2.599
Inversiones Corfinan, S.I.C.A.V, S.A. 3.599 3.222
Inversiones Ranza, S.I.C.A.V., S.A. 6.966 6.471
Munda Valor Investments, S.I.C.A.V., S.A. - 9.175
Northern Cross Investment S.I.C.A.V., S.A. 5.392 4.571
Conciencia Etica, F.I. 14.485 8.329
Orseven, S.I.C.A.V., S.A. 22.347 20.336
Siroco Tendencias ISR, F.I. 26.211 -
Tressis Capital Tech I, F.C.R. 5.288 -
Tressis Plan Capital Alternativo I, S.C.R., S.A. 2.555 -

688.793 515.374

A 31 de diciembre de 2021 la Sociedad mantiene firmados contratos de comercialización de
las instituciones de inversión colectiva que gestiona con Tressis S.V., S.A., Allfunds Bank,
Arcano e Inversis Banco.

Las comisiones devengadas a 31 de diciembre de 2021 por la Sociedad Gestora a los
mencionados comercializadores ascienden a 5.352 miles de euros (2020: 3.659 miles de euros)
registrados en el epígrafe de “Comisiones y corretajes satisfechos” de la cuenta de pérdidas y
ganancias a la fecha. Adicionalmente, en dicho epígrafe se encuentran registrados 536 miles
de euros (372 miles de euros en 2020) correspondientes a comisiones pagadas por
asesoramiento y administración. (Ver Nota 16.2).
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Las Cuentas Anuales del ejercicio 2021 han sido formuladas por el Consejo de Administración
en su reunión de 17 de marzo de 2022 y se encuentran pendientes de aprobación por la Junta
General de Accionistas de la Sociedad esperándose que sean aprobadas sin modificaciones.
Las Cuentas Anuales del ejercicio 2020 fueron formuladas por el Consejo de Administración
en su reunión de 17 de marzo de 2021 y se aprobaron por la Junta General de Accionistas de
la Sociedad sin modificaciones el 29 de junio de 2021.

Estructura de la plantilla de la Sociedad

El número medio de empleados durante los ejercicios actual y anterior, así como la distribución
por sexos de la plantilla de la Sociedad al cierre de dichos ejercicios, es la siguiente:

Nº de empleados Nº de empleados
Nº medio en el

ejercicio Nº al 31.12.21
Nº medio en el

ejercicio Nº al 31.12.20
Hombres Mujeres Hombres Mujeres Hombres Mujeres Hombres Mujeres

Dirección 2 - 2 - 2 - 2 -
Gestión 1 - - - 1 - - -
Administración 3 1 3 1 3 1 3 1
Control y
riesgos 1 1 1 1 - 1 1 1

Total 7 2 6 2 6 2 6 2

En lo que respecta a los miembros del Consejo de Administración, la distribución por sexos al
cierre del ejercicio actual viene representada por 3 hombres (3 hombres en 2020).

En el curso del ejercicio 2021 y 2020 la Sociedad no ha empleado personas con discapacidad
igual o superior al 33%.

Efectos de la pandemia COVID-19 en la actividad de la Sociedad

La pandemia internacional, así declarada por la Organización Mundial de la Salud (OMS) el 11
de marzo de 2020, ha supuesto una crisis sanitaria sin precedentes que ha impactado en el entorno
macroeconómico, en la evolución de los negocios y podría afectar a las operaciones de la
Sociedad, en particular, a la valoración de las carteras que gestiona y por tanto, a los ingresos
por comisiones. Durante el ejercicio 2021 los progresos logrados en el control de la pandemia
derivados del avance en la campaña de vacunación han permitido retirar algunas restricciones,
permitiendo una recuperación de la actividad económica en general, aunque en la última parte
del año la aparición de una nueva variante ha vuelto a generar dudas sobre la evolución futura
de la pandemia y sus efectos.

Hasta la fecha de formulación de las presentes cuentas anuales no se han producido efectos
significativos en la actividad de la Sociedad y, conforme a las estimaciones actuales de los
Administradores, no se estiman efectos relevantes en el ejercicio 2022.
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2. BASES DE PRESENTACIÓN DE LAS CUENTAS ANUALES

2.1. Bases de presentación de las cuentas anuales

Las cuentas anuales de la Sociedad se han preparado en base a los registros contables de la
Sociedad de acuerdo con el marco normativo de información financiera aplicable que se
establece en la Circular 1/2021, de 25 de marzo de la C.N.M.V., sobre normas contables,
cuentas anuales y estados financieros de las Empresas de Servicios de Inversión y sus grupos
consolidables, Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva y Sociedades
Gestoras de Entidades de tipo cerrado (en adelante, “la Circular 1/2021 de la C.N.M.V.”), de
forma que muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situación financiera de la Sociedad al
31 de diciembre de 2021 y de los resultados de sus operaciones correspondientes al ejercicio
anual terminado en dicha fecha.

En la elaboración de estas cuentas anuales se han seguido los principios y normas contables y
los criterios de valoración recogidos en la Circular 1/2021 de la C.N.M.V., que se resumen en
la Nota 3. No existe ningún principio contable o criterio de valoración de carácter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales se haya dejado de aplicar.

Las cuentas anuales han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad para su
sometimiento a la aprobación de la Junta General de Accionistas, estimándose que serán
aprobadas sin ninguna modificación.

Las cifras incluidas en las cuentas anuales están expresadas en miles de euros, salvo que se
indique lo contrario.

2.2. Utilización de juicios y estimaciones en la elaboración de los estados financieros

En la preparación de las cuentas anuales de la Sociedad, los Administradores han realizado
estimaciones para determinar el valor contable de algunos de los activos, pasivos, ingresos y
gastos y sobre los desgloses de los pasivos contingentes. Estas estimaciones se han realizado
sobre la base de la mejor información disponible al cierre del ejercicio. Sin embargo, dada la
incertidumbre inherente a las mismas podrían surgir acontecimientos futuros que obliguen a
modificarlas en los próximos ejercicios, lo cual se realizaría, en su caso, de forma prospectiva.

Los supuestos clave acerca del futuro, así como otros datos relevantes sobre la estimación de
la incertidumbre en la fecha de cierre del ejercicio, que llevan asociados un riesgo importante
de suponer cambios significativos en el valor de los activos o pasivos en el próximo ejercicio
son los siguientes:

• Deterioro de valor de los activos financieros (Nota 3.j).

• La vida útil de los activos materiales e intangibles (Notas 3.k y 3.l).

• Activos por impuestos diferidos (Nota 3.q).



- 13 -

Los activos por impuesto diferido se registran para todas aquellas diferencias temporarias
deducibles, bases imponibles negativas pendientes de compensar y deducciones pendientes de
aplicar, para las que es probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales futuras que
permitan la aplicación de estos activos. Los administradores tienen que realizar estimaciones
significativas para determinar el importe de los activos por impuesto diferido que se pueden
registrar, teniendo en cuenta los importes y las fechas en las que se obtendrán las ganancias
fiscales futuras y el periodo de reversión de las diferencias temporarias imponibles. Al 31 de
diciembre de 2021 la Sociedad no mantiene activos por impuesto diferido (2020: 205.037,58).

A 31 de diciembre de 2021, la Sociedad ha procedido a compensar bases imponibles negativas
por importe de 802.685,55 euros, dando de baja activos por impuesto diferido por importe de
205.037,58 euros (en 2020 se compensaron bases imponibles negativas por importe de
290.917,63 euros, dando de baja activos por impuesto diferido por importe de 82.039,15 euros)
(Nota 17).

2.3. Comparación de la información

De acuerdo con la legislación mercantil, se presenta, 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, además de las cifras del ejercicio 2021, las correspondientes
al ejercicio anterior. En la memoria también se incluye información cuantitativa del ejercicio
anterior, salvo cuando una norma contable específicamente establece que no es necesario.

Aspectos derivados de la transición a las nuevas normas contables

Con fecha 16 de abril de 2021 se publicó la Circular 1/2021, de 25 de marzo, de la Comisión
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados
financieros de las Empresas de Servicios de Inversión y sus grupos consolidables, Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva y Sociedades Gestoras de Entidades de tipo
cerrado; que deroga y sustituye la Circular 7/2008 de la CNMV. Tras el cambio normativo, se
han modificado los modelos comparativos de balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado
de ingresos y gastos reconocidos y estado de flujos de efectivo, por lo que debe tenerse en
consideración que, los mismos, difieren de los incluidos en las cuentas anuales
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020. En este sentido, se
han seguido los nuevos modelos de estados financieros públicos de balance y cuenta de
pérdidas y ganancias contemplados en la Circular 1/2021.

La nueva Circular es de aplicación a los ejercicios que se inicien a partir del 1 de enero de 2021
y se centra, entre otros, en los siguientes aspectos:

- Se suprimen los modelos anuales públicos de balance y cuenta de pérdidas y ganancias
P01 y P02, que pasan a ser sustituidos por los estados G01 de Balance y G02 de Cuenta
de pérdidas y ganancias.

- Se realizan modificaciones en los estados G01 de Balance y G02 de cuenta de pérdidas
y ganancias para adaptarlos a la nueva clasificación de instrumentos financieros
introducida por el Real Decreto 1/2021, de 12 de enero, por el que se modifica el Plan
General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto 1514/2007.
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A continuación, se presenta el activo y el pasivo del balance de situación y la cuenta de pérdidas
y ganancias al 31 de diciembre de 2020 modificados, única y exclusivamente a efectos de
presentación, en comparación con los formulados en las cuentas anuales del ejercicio 2020:

Euros

ACTIVO Circular 1/2021 31/12/2020 Traspaso (1)
Reclasificación

(2)
31/12/2020
modificado

Tesorería 330,61 330,61
Créditos a intermediarios financieros o particulares Nueva línea 3.022.212,44 3.022.212,44
Inversiones crediticias Eliminado 3.022.212,44 (3.022.212,44)
Valores representativos de deuda Nueva línea
Acciones y participaciones Nueva línea 225.308,89 225.308,89
Cartera de Negociación Eliminado 225.308,89 (225.308,89)
Inmovilizado material 42.903,42 42.903,42
Activos intangibles
Activos fiscales 205.037,58 205.037,58
Periodificaciones Nueva línea
Gastos anticipados Nueva línea
Otras periodificaciones Nueva línea

Resto de activos / Otros activos
Fianzas en garantía de arrendamientos Nueva línea
Otros activos Nueva línea

TOTAL ACTIVO 3.495.792,94 - - 3.495.792,94

(1) Traspasos derivados de los nuevos desgloses en los modelos de balance y cuenta de pérdidas y ganancias de la Circular 1/2021.

(2) Reclasificaciones realizadas en el ejercicio 2021 para las cuales se ha modificado la información comparativa del ejercicio anterior.

Euros

PASIVO Circular 1/2021 31/12/2020 Traspaso (1)
Reclasificación

(2)
31/12/2020
modificado

Deudas con intermediarios financieros o particulares Nueva línea 1.089.509,32 1.089.509,32
Pasivos financieros a coste amortizado Eliminado 1.089.509,32 (1.089.509,82)
Pasivos fiscales 241.686,16 241.686,16
Periodificaciones Nueva línea
Gastos devengados no vencidos Nueva línea

Resto de pasivos / Otros pasivos 130.474,28 130.474,28
Otros pasivos

TOTAL PASIVO 1.461.669,76 1.461.669,76

(1) Traspasos derivados de los nuevos desgloses en los modelos de balance y cuenta de pérdidas y ganancias de la Circular 1/2021.

(2) Reclasificaciones realizadas en el ejercicio 2021 para las cuales se ha modificado la información comparativa del ejercicio anterior.
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Euros

CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS
Circular
1/2021 31/12/2020 Traspaso (1)

Reclasificación
(2)

31/12/2020
modificado

Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de los activos
financieros Nueva línea

Intereses y rendimientos asimilados Eliminado
Rendimientos de instrumentos de capital Eliminado
Comisiones percibidas / recibidas 5.608.613,64 5.608.613,64
Comisiones pagadas / comisiones y corretajes satisfechos (4.030.542,82) (4.030.542,82)
Ganancias por operaciones financieras Nueva línea 17.059,34 17.059,34
Pérdidas por operaciones financieras Nueva línea (22.993,00) (22.993,00)
Resultado de operaciones financieras (neto) Eliminado (5.933,66) 5.933,66

Instrumentos financieros no valorados a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias (+/-) Eliminado
Otros (+/-) Eliminado

Pérdidas por diferencias de cambio Nueva línea 2.015,84 2.015,84
Ganancias por diferencia de cambio Nueva línea (350,29) (350,29)
Diferencias de cambio (neto) Eliminado 1.665,55 (1.665,55)
Otros productos de explotación 99.838,79 99.838,79
Otras cargas de explotación (14.429,36) (14.429,36)
Gastos de personal (665.090,51) (665.090,51)
Gastos generales (653.917,94) 14.710,97 (639.206,97)
Contribuciones e impuestos Nueva línea (14.710,97) (14.710,97)
Amortizaciones (12.097,57) (12.097,57)
Impuesto sobre beneficios (82.039,15) (82.039,15)

Resultado del ejercicio Eliminado 246.066,97 (246.066,97)

Resultado neto del periodo. Beneficios Nueva línea 246.066,97 246.066,97

(1) Traspasos derivados de los nuevos desgloses en los modelos de balance y cuenta de pérdidas y ganancias de la Circular 1/2021.

(2) Reclasificaciones realizadas en el ejercicio 2021 para las cuales se ha modificado la información comparativa del ejercicio anterior.

El impacto en el Estado de cambios en el Patrimonio neto no es significativo.

3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE VALORACIÓN APLICADOS

Los criterios contables más significativos aplicados en la formulación de las cuentas anuales son
los que se describen a continuación:

a) Activos financieros

En el momento de reconocimiento inicial, la Sociedad clasifica todos los activos financieros
en una de las categorías enumeradas a continuación, que determina el método de valoración
inicial y posterior aplicable:

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

- Activos financieros a coste amortizado

- Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

- Activos financieros a coste
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I. Activos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

La Sociedad clasifica un activo financiero en esta categoría salvo que proceda su clasificación
en alguna de las restantes.

En todo caso, los activos financieros mantenidos para negociar se incluyen en esta categoría.
La Sociedad considera que un activo financiero se mantiene para negociar cuando se cumple
al menos una de las siguientes tres circunstancias:

- Se origina o adquiere con el propósito de venderlo en el corto plazo.

- Forma parte, en el momento de su reconocimiento inicial, de una cartera de
instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que existan
evidencias de actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto plazo.

- Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantía
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.

Además de lo anterior, la Sociedad tiene la posibilidad, en el momento del reconocimiento
inicial, de designar un activo financiero de forma irrevocable como medido al valor razonable
con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias, y que en caso contrario se hubiera incluido
en otra categoría (lo que suele denominarse “opción de valor razonable”). Esta opción se
puede elegir si se elimina o reduce significativamente una incoherencia de valoración o
asimetría contable que surgiría en otro caso de la valoración de los activos o pasivos sobre
bases diferentes.

Los activos financieros clasificados en esta categoría se valoran inicialmente a valor
razonable que, salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transacción, que
equivale al valor razonable de la contraprestación entregada. Los costes de transacción
directamente atribuibles se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio (esto
es, no se capitalizan).

Con posterioridad al reconocimiento inicial, la Sociedad valora los activos financieros
comprendidos en esta categoría a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y
ganancias (resultado financiero).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta
cartera.

II. Activos financieros a coste amortizado

La Sociedad clasifica un activo financiero en esta categoría, incluso cuando esté admitido a
negociación en un mercado organizado, si se cumplen las siguientes condiciones:

- La Sociedad mantiene la inversión bajo un modelo de gestión cuyo objetivo es recibir
los flujos de efectivo derivados de la ejecución del contrato.
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La gestión de una cartera de activos financieros para obtener sus flujos contractuales no
implica que hayan de mantenerse necesariamente todos los instrumentos hasta su
vencimiento; se podrá considerar que los activos financieros se gestionan con ese objetivo
aun cuando se hayan producido o se espere que se produzcan ventas en el futuro. A tal efecto,
la Sociedad considera la frecuencia, el importe y el calendario de las ventas en ejercicios
anteriores, los motivos de esas ventas y las expectativas en relación con la actividad de ventas
futuras.

- Las características contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son únicamente cobros de principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente. Esto es, los flujos de efectivo son inherentes a
un acuerdo que tiene la naturaleza de préstamo ordinario o común, sin perjuicio de que
la operación se acuerde a un tipo de interés cero o por debajo de mercado.

Se asume que se cumple esta condición, en el caso de que un bono o un préstamo simple con
una fecha de vencimiento determinada y por el que la Sociedad cobra un tipo de interés de
mercado variable, pudiendo estar sujeto a un límite. Por el contrario, se asume que no se
cumple esta condición en el caso de los instrumentos convertibles en instrumentos de
patrimonio neto del emisor, los préstamos con tipos de interés variables inversos (es decir, un
tipo que tiene una relación inversa con los tipos de interés del mercado) o aquellos en los que
el emisor puede diferir el pago de intereses, si con dicho pago se viera afectada su solvencia,
sin que los intereses diferidos devenguen intereses adicionales.

Con carácter general, se incluyen en esta categoría los créditos a intermediarios financieros o
particulares y los créditos por operaciones no comerciales (“otros activos”).

Los activos financieros clasificados en esta categoría se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transacción, que
equivale al valor razonable de la contraprestación entregada, más los costes de transacción
que les sean directamente atribuibles. Esto es, los costes de transacción inherentes se
capitalizan.

No obstante, los créditos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año
y que no tengan un tipo de interés contractual explícito, así como los créditos al personal, los
dividendos a cobrar y los desembolsos exigidos sobre instrumentos de patrimonio, cuyo
importe se espera recibir en el corto plazo, se valoran por su valor nominal cuando el efecto
de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo.

Para la valoración posterior se utiliza el método del coste amortizado. Los intereses
devengados se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias (ingresos financieros),
aplicando el método del tipo de interés efectivo.
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Por coste amortizado se entiende el coste de adquisición de un activo financiero corregido
por los reembolsos de principal y la parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias,
mediante la utilización del método del tipo de interés efectivo, de la diferencia entre el coste
inicial y el correspondiente valor de reembolso al vencimiento y menos cualquier reducción
de valor por deterioro reconocida directamente como una disminución del importe del activo
o mediante una cuenta correctora de su valor.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualización que iguala exactamente el valor de un
instrumento financiero con los flujos de efectivo estimados a lo largo de la vida esperada del
instrumento, a partir de sus condiciones contractuales, tal como opciones de amortización
anticipada, pero sin considerar pérdidas por riesgo de crédito futuras.

Para los instrumentos financieros a tipo de interés fijo, el tipo de interés efectivo coincide con
el tipo de interés contractual establecido en el momento de su adquisición más, en su caso, las
comisiones que, por su naturaleza, sean asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos
financieros a tipos de interés variable, el tipo de interés efectivo coincide con la tasa de
rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revisión del tipo de interés de
referencia que vaya a tener lugar.

Los créditos con vencimiento no superior a un año que, tal y como se ha expuesto
anteriormente, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuarán valorándose por
dicho importe, salvo que se hubieran deteriorado.

En general, cuando los flujos de efectivo contractuales de un activo financiero a coste
amortizado se modifican debido a las dificultades financieras del emisor, la Sociedad analiza
si procede contabilizar una pérdida por deterioro de valor.

III. Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

Se incluyen los activos financieros que cumplen las siguientes condiciones:

- El instrumento financiero no se mantiene para negociar ni procede clasificarlo a coste
amortizado.

- Las características contractuales del activo financiero dan lugar, en fechas
especificadas, a flujos de efectivo que son únicamente cobros de principal e intereses
sobre el importe del principal pendiente.

Además, la Sociedad tiene la opción de clasificar (de forma irrevocable) en esta categoría
inversiones en instrumentos de patrimonio, siempre que no se mantengan para negociar, ni
deban valorarse al coste (ver categoría de coste más adelante).

Con carácter general, la Sociedad incluye en esta categoría los Valores representativos de
deuda y las Acciones y participaciones.
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Los activos financieros incluidos en esta categoría se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transacción, que
equivale al valor razonable de la contraprestación entregada más los costes de transacción
que les sean directamente atribuibles. Esto es, los costes de transacción inherentes se
capitalizan.

La valoración posterior es a valor razonable, sin deducir los costes de transacción en que se
pudiera incurrir en su enajenación. Los cambios que se producen en el valor razonable se
registran directamente en el epígrafe de “Ajustes por valoración en patrimonio neto”, hasta
que el activo financiero cause baja del balance o se deteriore, momento en que el importe así
reconocido, se imputa a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las correcciones valorativas por deterioro del valor y las pérdidas y ganancias que resulten
por diferencias de cambio en activos financieros monetarios en moneda extranjera, se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias y no en patrimonio neto.

También se registran en el epígrafe de “Intereses, dividendos y rendimientos asimilados de
los activos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias el importe de los intereses,
calculados según el método del tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados
(ingreso financiero).

IV. Activos financieros a coste

La Sociedad incluye en esta categoría, en todo caso:

- Las inversiones en el patrimonio de empresas del grupo, multigrupo y asociadas (en los
estados financieros individuales).

- Las restantes inversiones en instrumentos de patrimonio cuyo valor razonable no puede
determinarse por referencia a un precio cotizado en un mercado activo para un
instrumento idéntico, o no puede estimarse con fiabilidad, y los derivados que tienen
como subyacente a estas inversiones.

- Los activos financieros híbridos cuyo valor razonable no puede estimarse de manera
fiable, salvo que se cumplan los requisitos para su contabilización a coste amortizado.

- Las aportaciones realizadas como consecuencia de un contrato de cuentas en
participación y similares.

- Los préstamos participativos cuyos intereses tienen carácter contingente, bien porque
se pacte un tipo de interés fijo o variable condicionado al cumplimiento de un hito en
la empresa prestataria (por ejemplo, la obtención de beneficios), o bien porque se
calculen exclusivamente por referencia a la evolución de la actividad de la citada
empresa.

- Cualquier otro activo financiero que inicialmente procediese clasificar en la cartera de
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias cuando no sea posible
obtener una estimación fiable de su valor razonable.
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Las inversiones incluidas en esta categoría se valoran inicialmente al coste, que es equivale
al valor razonable de la contraprestación entregada más los costes de transacción que les sean
directamente atribuibles. Esto es, los costes de transacción inherentes se capitalizan.

La valoración posterior es también a coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta
categoría.

Baja de balance de activos financieros

La Sociedad da de baja de balance un activo financiero cuando:

- Expiran los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo. En este
sentido, se da de baja un activo financiero cuando ha vencido y la Sociedad ha recibido
el importe correspondiente.

- Se hayan cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo del activo
financiero. En este caso, se da de baja el activo financiero cuando se han transferido de
manera sustancial los riesgos y beneficios inherentes a su propiedad.

Pérdidas por deterioro

El valor en libros de los activos financieros se corrige, en general, con cargo a la cuenta de
pérdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una pérdida
por deterioro, lo que se produce:

 En el caso de instrumentos de deuda, entendidos como los créditos y los valores
representativos de deuda, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra un evento
o se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga un impacto negativo
en sus flujos de efectivo futuros.

 En el caso de instrumentos de capital, cuando después de su reconocimiento inicial ocurra
un evento o se produzca el efecto combinado de varios eventos que suponga que no se va
a poder recuperar su valor en libros.

Como norma general, la corrección del valor en libros de los instrumentos financieros por
deterioro se efectúa con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que tal
deterioro se manifiesta y la recuperación de las pérdidas por deterioro previamente registradas,
en caso de producirse, se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que
el deterioro se elimina o se reduce. En el caso de que se considere remota la recuperación de
cualquier importe por deterioro registrado, éste se elimina del balance de situación, aunque la
Sociedad pueda llevar a cabo las actuaciones necesarias para intentar conseguir su cobro hasta
tanto no se hayan extinguido definitivamente sus derechos por prescripción, condonación u
otras causas.
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En el caso de los instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado el importe de las
pérdidas por deterioro incurridas es igual a la diferencia negativa entre su valor en libros y el
valor actual de sus flujos de efectivo futuros estimados. En el caso de instrumentos de deuda
cotizados se puede utilizar, como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo futuros, su
valor de mercado siempre que éste sea suficientemente fiable como para considerarlo
representativo del valor que pudiera recuperar la Sociedad.

Los flujos de efectivo futuros estimados de un instrumento de deuda son todos los importes,
principal e intereses, que la Sociedad estima que obtendrá durante la vida del instrumento. En
dicha estimación se considera toda la información relevante que se encuentra disponible en la
fecha de elaboración de los estados financieros, que proporcione datos sobre la posibilidad de
cobro futuro de los flujos de efectivo contractuales. Asimismo, en la estimación de los flujos
de efectivo futuros de instrumentos que cuenten con garantías reales, se tienen en cuenta los
flujos que se obtendrían de su realización, menos el importe de los costes necesarios para su
obtención y posterior venta, con independencia de la probabilidad de la ejecución de la garantía.

En el cálculo del valor actual de los flujos de efectivo futuros estimados se utiliza como tipo
de actualización el tipo de interés efectivo original del instrumento, si su tipo contractual es
fijo, o el tipo de interés efectivo a la fecha a que se refieran los estados financieros determinado
de acuerdo con las condiciones del contrato, cuando sea variable.

Las carteras de instrumentos de deuda, riesgos contingentes y compromisos contingentes,
cualquiera que sea su titular, instrumentación o garantía, se analizan para determinar el riesgo
de crédito al que está expuesta la Sociedad y estimar las necesidades de cobertura por deterioro
de su valor. Para la confección de los estados financieros, la Sociedad clasifica sus operaciones
en función de su riesgo de crédito analizando, por separado, el riesgo de insolvencia imputable
al cliente y el riesgo-país al que, en su caso, estén expuestas.

La evidencia objetiva de deterioro se determinará individualmente para todos los instrumentos
de deuda que sean significativos e individual o colectivamente para los grupos de instrumentos
de deuda que no sean individualmente significativos. Cuando un instrumento concreto no se
pueda incluir en ningún grupo de activos con características de riesgo similares, se analizará
exclusivamente de forma individual para determinar si está deteriorado y, en su caso, para
estimar la pérdida por deterioro.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses sobre la base
de los términos contractuales se interrumpe para todos los instrumentos de deuda calificados
individualmente como deteriorados y para aquéllos para los que se hubiesen calculado
colectivamente pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigüedad superior
a tres meses.

En el caso de instrumentos de capital cotizados, se considera evidencia objetiva de deterioro la
caída significativa de la cotización respecto a su coste (caída superior al 40%) o caída de la
cotización por debajo del coste durante un periodo prolongado (más de 18 meses).
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El importe de las pérdidas por deterioro incurridas en valores representativos de deuda e
instrumentos de capital incluidos en la categoría de Activos financieros a valor razonable con
cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias es igual a la diferencia positiva entre su coste de
adquisición, neto de cualquier amortización de principal, y su valor razonable menos cualquier
pérdida por deterioro previamente reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existen evidencias objetivas de que el descenso en el valor razonable se debe a su
deterioro, las minusvalías latentes reconocidas directamente en el epígrafe de Ajustes por
valoración en el Patrimonio neto se registran inmediatamente en la cuenta de pérdidas y
ganancias. Si con posterioridad se recuperan todas o parte de las pérdidas por deterioro, su
importe se reconoce, para el caso de valores representativos de deuda, en la cuenta de pérdidas
y ganancias del periodo de recuperación y, para el caso de instrumentos de capital, en el
epígrafe de Ajustes por valoración en el Patrimonio neto.

Las pérdidas por deterioro de los instrumentos de capital valorados a su coste de adquisición
corresponden a la diferencia entre su valor en libros y el valor actual de los flujos de caja futuros
esperados, actualizados al tipo de rentabilidad de mercado para otros valores similares. Dichas
pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que
se producen minorando directamente el coste del activo financiero, sin que su importe pueda
recuperarse salvo en caso de venta.

Intereses y dividendos recibidos de activos financieros

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

b) Pasivos financieros

En el momento de reconocimiento inicial, la Sociedad clasifica todos los pasivos financieros
en una de las categorías enumeradas a continuación:

- Pasivos financieros a coste amortizado

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

I. Pasivos financieros a coste amortizado

La Sociedad clasifica todos los pasivos financieros en esta categoría excepto cuando deban
valorarse a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Con carácter general, se incluyen en esta categoría las deudas con intermediarios financieros o
particulares y los débitos por operaciones no comerciales (“otros pasivos”).
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Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, se considera que es el precio de la transacción,
que equivale al valor razonable de la contraprestación recibida ajustado por los costes de
transacción que les sean directamente atribuibles. Esto es, los costes de transacción inherentes
se capitalizan.

No obstante, los débitos por operaciones comerciales con vencimiento no superior a un año y
que no tienen un tipo de interés contractual, así como los desembolsos exigidos por terceros
sobre participaciones, cuyo importe se espera pagar en el corto plazo, se valoran por su valor
nominal, cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Para la valoración posterior se utiliza el método de coste amortizado. Los intereses devengados
se contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias (gasto financiero), aplicando el método
del tipo de interés efectivo.

No obstante, los débitos con vencimiento no superior a un año que, de acuerdo con lo dispuesto
anteriormente, se valoren inicialmente por su valor nominal, continuarán valorándose por dicho
importe.

II. Pasivos financieros a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias

En esta categoría la Sociedad incluye los pasivos financieros que cumplan alguna de las
siguientes condiciones:

- Son pasivos que se mantienen para negociar. Se considera que un pasivo financiero se
posee para negociar cuando cumpla una de las siguientes condiciones:

 Se emite o asume principalmente con el propósito de readquirirlo en el corto plazo
(por ejemplo, obligaciones y otros valores negociables emitidos cotizados que la
empresa pueda comprar en el corto plazo en función de los cambios de valor).

 Es una obligación que un vendedor en corto tiene de entregar activos financieros
que le han sido prestados (“venta en corto”).

 Forma parte en el momento de su reconocimiento inicial de una cartera de
instrumentos financieros identificados y gestionados conjuntamente de la que
existan evidencias de actuaciones recientes para obtener ganancias en el corto
plazo.

 Es un instrumento financiero derivado, siempre que no sea un contrato de garantía
financiera ni haya sido designado como instrumento de cobertura.
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- Desde el momento del reconocimiento inicial, ha sido designado irrevocablemente para
contabilizarlo al valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias
(“opción de valor razonable”), debido a que:

 Se elimina o reduce de manera significativa una incoherencia o «asimetría
contable» con otros instrumentos a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias; o

 Un grupo de pasivos financieros o de activos y pasivos financieros que se gestiona
y su rendimiento se evalúa sobre la base de su valor razonable de acuerdo con una
estrategia de gestión del riesgo o de inversión documentada y se facilite
información del grupo también sobre la base del valor razonable al personal clave
de la dirección.

- Opcionalmente y de forma irrevocable, se podrán incluir en su integridad en esta
categoría los pasivos financieros híbridos con derivado implícito separable.

Los pasivos financieros incluidos en esta categoría se valoran inicialmente por su razonable,
que, salvo evidencia en contrario, se asume que es el precio de la transacción, que equivale al
valor razonable de la contraprestación recibida. Los costes de transacción que les sean
directamente atribuibles se reconocen directamente en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio.

Después del reconocimiento inicial la empresa valora los pasivos financieros comprendidos en
esta categoría a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no mantiene instrumentos financieros en esta
categoría.

Baja del balance de pasivos financieros

Un pasivo financiero, o una parte de él, deberá ser dado de baja del balance cuando se haya
extinguido la obligación específica en el contrato, porque haya sido pagada, cancelada o haya
caducado.

La diferencia entre el valor en libros de un pasivo financiero extinguido, o una parte de él, y la
contraprestación pagada, incluyendo cualquier activo transferido distinto del efectivo, menos
cualquier pasivo asumido, se reconocerá inmediatamente en la cuenta de pérdidas y ganancias.

c) Valor razonable

El valor razonable es el importe por el que podría ser entregado el activo financiero entre partes
interesadas debidamente informadas, en una transacción realizada en condiciones de
independencia mutua.
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El valor razonable se estima para una determinada fecha y, puesto que las condiciones de
mercado pueden variar con el tiempo, ese valor puede ser inadecuado para otra fecha. Además,
al estimar el valor razonable, la empresa tiene en cuenta las condiciones del activo o pasivo
que los participantes en el mercado tendrían en cuenta a la hora de fijar el precio del activo o
pasivo en la fecha de valoración.

La mejor evidencia del valor razonable es el precio de cotización en un mercado activo que
corresponde a un mercado organizado, transparente y profundo.

Cuando no existe precio de mercado para un determinado activo financiero, se recurre para
estimar su valor razonable al establecido en transacciones recientes de instrumentos análogos
y, en su defecto, a modelos de valoración suficientemente contrastados. Asimismo, se tienen
en cuenta las peculiaridades específicas del activo a valorar y, muy especialmente, los distintos
tipos de riesgos que el activo financiero lleva asociados. No obstante, las propias limitaciones
de los modelos de valoración desarrollados y las posibles inexactitudes en las asunciones
exigidas por estos modelos pueden dar lugar a que el valor razonable así estimado de un activo
financiero no coincida exactamente con el precio al que el mismo podría ser comprado o
vendido en la fecha de su valoración.

En cualquier caso, las técnicas de valoración empleadas son consistentes con las metodologías
aceptadas y utilizadas por el mercado para la fijación de precios, utilizándose, si existe, la que
haya demostrado obtener unas estimaciones más realistas de los precios. Asimismo, tienen en
cuenta el uso de datos observables de mercado y otros factores que sus participantes
considerarían al fijar el precio, limitando en todo lo posible el empleo de consideraciones
subjetivas y de datos no observables o contrastables.

La Sociedad evalúa la efectividad de las técnicas de valoración que utiliza de manera periódica,
empleando como referencia los precios observables de transacciones recientes en el mismo
activo que se valore o utilizando los precios basados en datos o índices observables de mercado
que estén disponibles y resulten aplicables.

De esta forma, se deduce una jerarquía en las variables utilizadas en la determinación del valor
razonable y se establece una jerarquía de valor razonable que permite clasificar las
estimaciones en tres niveles:

- Nivel 1: estimaciones que utilizan precios cotizados sin ajustar en mercados activos para
activos o pasivos idénticos, a los que la empresa pueda acceder en la fecha de valoración.

- Nivel 2: estimaciones que utilizan precios cotizados en mercados activos para
instrumentos similares u otras metodologías de valoración en las que todas las variables
significativas están basadas en datos de mercado observables directa o indirectamente.

- Nivel 3: estimaciones en las que alguna variable significativa no está basada en datos de
mercado observables.
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Una estimación del valor razonable se clasifica en el mismo nivel de jerarquía de valor
razonable que la variable de menor nivel que sea significativa para el resultado de la valoración.
A estos efectos, una variable significativa es aquella que tiene una influencia decisiva sobre el
resultado de la estimación. En la evaluación de la importancia de una variable concreta para la
estimación se tienen en cuenta las condiciones específicas del activo o pasivo que se valora.

El valor razonable de los derivados financieros con valor de cotización en un mercado activo
es su precio de cotización diaria y si, por razones excepcionales, no se puede establecer su
cotización en una fecha dada, se recurre para valorarlos a métodos similares a los utilizados
para valorar los derivados financieros OTC.

El valor razonable de los derivados financieros OTC es la suma de los flujos de caja futuros
con origen en el instrumento y descontados a la fecha de la valoración, utilizándose métodos
reconocidos por los mercados financieros.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no mantiene posiciones propias en instrumentos
derivados.

d) Compensación de saldos

Los saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por
imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de compensación y se tiene la
intención de liquidarlos por su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo
de forma simultánea, se presentan en el balance de situación por su importe neto.

e) Valoración de las cuentas en moneda extranjera

La moneda funcional de la Sociedad es el Euro. En consecuencia, todos los saldos y
transacciones denominados en monedas diferentes al Euro se consideran denominados en
moneda extranjera.

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores denominados en moneda
extranjera se convierten a la moneda funcional utilizando el tipo de cambio de contado de la
fecha de reconocimiento, entendido como el tipo de cambio para entrega inmediata. Con
posterioridad al reconocimiento inicial, se aplican las siguientes reglas para la conversión de
saldos denominados en moneda extranjera a la moneda funcional:

 Los activos y pasivos de carácter monetario, se convierten al tipo de cambio de cierre,
entendido como el tipo de cambio medio de contado de la fecha a que se refieren los
estados financieros.

 Las partidas no monetarias valoradas al coste histórico, se convierten al tipo de cambio
de la fecha de adquisición.

 Las partidas no monetarias valoradas al valor razonable, se convierten al tipo de cambio
de la fecha en que se determina el valor razonable.

 Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
operación.
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No obstante, se utiliza un tipo de cambio medio del periodo para todas las operaciones
realizadas en el mismo, salvo que haya sufrido variaciones significativas. Las amortizaciones
se convierten al tipo de cambio aplicado al correspondiente activo.

Las diferencias de cambio surgidas en la conversión de los saldos deudores y acreedores
denominados en moneda extranjera se registran, en general, en la cuenta de pérdidas y
ganancias. No obstante, en el caso de las diferencias de cambio que surgen en partidas no
monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se imputa en
el epígrafe de Ajustes por valoración del Patrimonio neto, se desglosa el componente de tipo
de cambio de la revalorización del elemento no monetario.

f) Activo material

El activo material de uso propio corresponde al inmovilizado material que se estima que se le
dará un uso continuado por la Sociedad y el inmovilizado material que se adquiere por un
arrendamiento financiero. Se valora a su coste de adquisición menos su correspondiente
amortización acumulada y, en su caso, menos cualquier pérdida por deterioro que resulte de
comparar el valor neto de cada elemento con su correspondiente importe recuperable.

En el caso de los activos adjudicados, el coste de adquisición corresponde al importe neto de
los activos financieros entregados a cambio de su adjudicación.

Las amortizaciones se calculan sistemáticamente según el método lineal, aplicando los años de
vida útil estimada de los diferentes elementos sobre el coste de adquisición de los activos menos
su valor residual. En el caso de los terrenos sobre los que se asientan los edificios y otras
construcciones, se entiende que tienen una vida indefinida y que, por tanto, no son objeto de
amortización.

Las dotaciones anuales en concepto de amortización del activo material se registran con cargo
en la cuenta de pérdidas y ganancias y se calculan en función de los siguientes años de vida útil
estimada, como promedio, de los diferentes grupos de elementos:

Años de Vida
Útil

Porcentajes de amortización
utilizados

Instalaciones técnicas 5 20%
Servidor de comunicaciones 5 20%
Mobiliario 5 20%
Equipos de procesos de información 5 20%
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En cada cierre contable, la Sociedad analiza si existen indicios, tanto internos como externos,
de que el valor neto de los elementos de su activo material excede de su correspondiente
importe recuperable. En dicho caso, la Sociedad reduce el valor en libros del correspondiente
elemento hasta su importe recuperable y ajusta los cargos futuros en concepto de amortización
en proporción a su valor en libros ajustado y a su nueva vida útil remanente, en el caso de ser
necesaria una reestimación de la misma. Por otra parte, cuando existen indicios de que se ha
recuperado el valor de un elemento, la Sociedad registra la reversión de la pérdida por deterioro
contabilizada en periodos anteriores y ajusta los cargos futuros en concepto de su amortización.
La reversión de la pérdida por deterioro de un elemento en ningún caso puede suponer el
incremento de su valor en libros por encima de aquél que tendría si no se hubieran reconocido
pérdidas por deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad, al menos al final de cada ejercicio, procede a revisar la vida útil estimada de los
elementos del activo material de uso propio con la finalidad de detectar cambios significativos
en las mismas que, en el caso de producirse, se ajustan mediante la correspondiente corrección
del registro en la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la dotación a su
amortización en virtud de la nueva vida útil estimada.

Los gastos de conservación y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

g) Activo intangible

Los activos intangibles son activos no monetarios identificables pero sin apariencia física. Se
considera que los activos intangibles son identificables cuando son separables de otros activos
porque se pueden enajenar, arrendar o disponer de ellos de forma individual o surgen como
consecuencia de un contrato o de otro tipo de negocio jurídico. Se reconoce un activo intangible
cuando, además de satisfacer la definición anterior, la Sociedad estima probable la percepción
de beneficios económicos derivados de dicho elemento y su coste puede estimarse de manera
fiable.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste, ya sea éste el de adquisición o
de producción, y, posteriormente, se valoran por su coste menos, cuando proceda, la
amortización acumulada y cualquier pérdida por deterioro.

Las dotaciones anuales en concepto de amortización del activo intangible se registran con cargo
en la cuenta de pérdidas y ganancias y se calculan en función de los siguientes años de vida útil
estimada, como promedio, de los diferentes grupos de elementos:

Años de Vida
Útil

Porcentajes de amortización
utilizados

Propiedad industrial 5 20%
Aplicaciones informáticas 5 20%



- 29 -

En cualquier caso, la Sociedad registra contablemente cualquier pérdida que haya podido
producirse en el valor registrado de estos activos con origen en su deterioro con contrapartida
en la cuenta de pérdidas y ganancias. Los criterios para el reconocimiento de las pérdidas por
deterioro de estos activos y, en su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro
registradas en ejercicios anteriores son similares a los del activo material.

h) Arrendamientos

Los contratos se califican como arrendamientos financieros cuando de sus condiciones
económicas se deduce que se transfieren al arrendatario sustancialmente todos los riesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del contrato. En caso contrario, los
contratos se clasifican como arrendamientos operativos.

- Arrendamiento financiero

Un arrendamiento se considera como arrendamiento financiero cuando se transfieren
sustancialmente todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad del activo objeto del
contrato.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no mantiene este tipo de arrendamientos.

- Arrendamiento operativo

Los arrendamientos en los que el arrendador conserva una parte importante de los riesgos y
beneficios derivados de la titularidad se clasifican como arrendamientos operativos. Los pagos
en concepto de arrendamiento operativo (netos de cualquier incentivo recibido del arrendador)
se cargan en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se devengan sobre una base
lineal durante el período de arrendamiento.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no tiene arrendamientos operativos en los que
actúe como arrendador.

i) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se registran contablemente,
en general, en función de su período de devengo y por aplicación del método del tipo de interés
efectivo. Los dividendos percibidos de otras entidades se reconocen como ingreso en el
momento en que nace el derecho a percibirlos.

Las comisiones pagadas o cobradas por servicios financieros, con independencia de la
denominación que reciban contractualmente, se clasifican en las siguientes categorías, que
determinan su imputación en la cuenta de pérdidas y ganancias:

- Comisiones financieras

Son aquéllas que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una operación
financiera y se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo de la vida esperada de la
operación como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la misma.
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- Comisiones no financieras

Son aquéllas derivadas de las prestaciones de servicios y pueden surgir en la ejecución de un
servicio que se realiza durante un período de tiempo y en la prestación de un servicio que se
ejecuta en un acto singular.

Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias, en general, de acuerdo a los siguientes criterios:

 Los vinculados a activos y pasivos financieros valorados a valor razonable con cambios
en pérdidas y ganancias se registran en el momento de su cobro.

 Los que corresponden a transacciones o servicios que se realizan durante un período de
tiempo se registran durante el período de tales transacciones o servicios.

 Los que corresponden a una transacción o servicio que se ejecuta en un acto singular se
registran cuando se produce el acto que los origina.

Los ingresos y gastos no financieros se registran contablemente en función del principio del
devengo. Los cobros y pagos diferidos en el tiempo se registran contablemente por el importe
resultante de actualizar financieramente los flujos de efectivo previstos a tasas de mercado.

j) Reconocimiento de Gastos financieros y de Quebrantos de negociación

Los gastos financieros son los intereses y otros costes en que incurre una entidad en relación
con la financiación recibida.

Los gastos financieros se contabilizarán en la cuenta de pérdidas y ganancias como gastos del
periodo en que se devengan. No obstante, las entidades capitalizarán los gastos financieros que
se hayan devengado antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del inmovilizado,
que sean directamente atribuibles a la adquisición construcción o producción de activos
cualificados, formando parte de su valor en libros, siempre que sea probable que generen
beneficios futuros y puedan valorarse con suficiente fiabilidad.

Los quebrantos de negociación o las pérdidas que hayan de asumir las entidades como
consecuencia de incidencias en la negociación derivadas de diferencias entre las condiciones
de las órdenes recibidas de los intermediarios financieros y las de negociación y liquidación de
las operaciones realizadas, tales como errores en el proceso de contratación o en los términos
de la misma, u otras causas similares, siempre que el resultado de la liquidación implique un
perjuicio económico imputable al mediador en la operación, y no a los ordenantes de la misma,
se reconocerían en la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que se originen o sean
conocidos, con independencia del momento de su liquidación.
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k) Gastos de personal

- Retribuciones de corto plazo

Son las remuneraciones cuyo pago debe ser atendido en el plazo de los doce meses siguientes
al cierre del ejercicio en el cual los empleados han prestado sus servicios.

Se valorarán por el importe que se ha de pagar por los servicios recibidos, registrándose en las
cuentas anuales como: un pasivo por el gasto devengado, después de deducir cualquier importe
ya satisfecho y como un gasto del periodo en el que los empleados hayan prestado sus servicios.

- Indemnizaciones por cese

Se reconocerán como un pasivo y como un gasto, sólo cuando la entidad esté comprometida
de forma demostrable a rescindir el vínculo que le une con un empleado o grupo de empleados
antes de la fecha formal de retiro o bien a pagar indemnizaciones por cese como resultado de
una oferta realizada para incentivar la rescisión voluntaria del contrato laboral por parte de los
empleados.

- Retribuciones a largo plazo al personal

La Sociedad clasifica sus compromisos por pensiones dependiendo de su naturaleza en planes
de aportación definida y planes de prestación definida. Son de aportación definida aquellos
planes en los que la Sociedad se compromete a realizar contribuciones de carácter
predeterminado a una entidad separada (como puede ser una entidad aseguradora o un plan de
pensiones), y siempre que no tenga la obligación legal, contractual o implícita de realizar
contribuciones adicionales si la entidad separada no pudiera atender los compromisos
asumidos. Los planes que no tengan el carácter de aportación definida se consideran de
prestación definida.

Plan de aportación definida

Las aportaciones realizadas al plan de aportación definida se imputan a la cuenta de pérdidas y
ganancias conforme al principio de devengo.

l) Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias,
excepto cuando sea consecuencia de una transacción cuyos resultados se registran directamente
en el patrimonio neto, en cuyo supuesto, el impuesto sobre beneficios también se registra con
contrapartida en el patrimonio neto.

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio se calcula como el impuesto a pagar
respecto al resultado fiscal del ejercicio, ajustado por el importe de las variaciones producidas
durante el ejercicio en los activos y pasivos registrados derivados de diferencias temporarias,
de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales y de las posibles bases imponibles
negativas.
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Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base
fiscal de un elemento patrimonial. Se considera una diferencia temporaria imponible aquella
que generará en el futuro la obligación de realizar algún pago a la Administración
correspondiente y se considera una diferencia temporaria deducible aquella que generará algún
derecho de reembolso o un menor pago a realizar a la Administración correspondiente en el
futuro.

Los impuestos diferidos se registran para las diferencias temporarias existentes en la fecha del
balance entre la base fiscal de los activos y pasivos y sus valores contables. Se considera como
base fiscal de un elemento patrimonial el importe atribuido al mismo a efectos fiscales.

El efecto impositivo de las diferencias temporarias se incluye en los correspondientes epígrafes
de “Activos por impuesto diferido” y “Pasivos por impuesto diferido” del balance.

La Sociedad reconoce un pasivo por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
imponibles, salvo, en su caso, para las excepciones previstas en la normativa vigente.

La Sociedad reconoce los activos por impuesto diferido para todas las diferencias temporarias
deducibles, créditos fiscales no utilizados y bases imponibles negativas pendientes de
compensar, en la medida en que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias
fiscales futuras que permitan la aplicación de estos activos, salvo, en su caso, para las
excepciones previstas en la normativa vigente.

En la fecha de cierre de cada ejercicio la Sociedad evalúa los activos por impuesto diferido
reconocidos y aquellos que no se han reconocido anteriormente. En base a tal evaluación, la
Sociedad procede a dar de baja un activo reconocido anteriormente si ya no resulta probable
su recuperación, o procede a registrar cualquier activo por impuesto diferido no reconocido
anteriormente siempre que resulte probable que la Sociedad disponga de ganancias fiscales
futuras que permitan su aplicación.

Los activos y pasivos por impuesto diferido se valoran a los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversión, según la normativa vigente aprobada, y de acuerdo con la forma en
que racionalmente se espera recuperar o pagar el activo o pasivo por impuesto diferido.

Los créditos por deducciones y bonificaciones y los créditos por bases imponibles negativas
son importes que, habiéndose producido o realizado la actividad u obtenido el resultado para
generar su derecho, no se aplican fiscalmente en la declaración correspondiente hasta el
cumplimiento de los condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello,
considerándose probable por parte de la Sociedad su aplicación en ejercicios futuros.

m) Provisiones y pasivos contingentes

Las provisiones son obligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
que están claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a la que se refieren los
estados financieros, pero resultan indeterminadas en cuanto a su importe o momento de
cancelación, a cuyo vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que
incorporen beneficios económicos.
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Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos
pasados, cuya existencia está condicionada que ocurra, o no, uno o más eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Incluye las obligaciones actuales cuya
cancelación no es probable que origine una disminución de recursos que incorporen beneficios
económicos o cuyo importe no pueda ser cuantificado con la suficiente fiabilidad.

Las cuentas anuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima
que la probabilidad de que se tenga que atender la obligación es mayor que de lo contrario. Los
pasivos contingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino que, en caso de existir, se
informa sobre ellos en la memoria.

Las provisiones (que se cuantifican teniendo en consideración la mejor información disponible
sobre las consecuencias del suceso en el que traen su causa y son reestimadas con ocasión de
cada cierre contable) se utilizan para afrontar las obligaciones específica para las que fueron
originalmente reconocidas, procediéndose a su reversión, total o parcial, cuando dichas
obligaciones dejen de existir o disminuyan.

n) Estado de cambios en el patrimonio neto

El estado de cambios en el patrimonio neto que se presenta en estas cuentas anuales muestra el
total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicio. Esta información se
presenta desglosada a su vez en dos estados: el estado de ingresos y gastos reconocidos y el
estado total de cambios en el patrimonio neto. A continuación se explican las principales
características de la información contenida en ambas partes del estado:

Estado de ingresos y gastos reconocidos

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el ejercicio,
distinguiendo aquellos registrados como resultados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio y los otros ingresos y gastos registrados, de acuerdo con lo dispuesto en la normativa
vigente, directamente en el patrimonio neto.

Por tanto, en este estado se presenta:

a) El resultado del ejercicio.

b) El importe neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por
valoración en el patrimonio neto.

c) Las transferencias realizadas a la cuenta de pérdidas y ganancias.

d) El impuesto sobre beneficios devengado por los conceptos indicados en las letras b) y c)
anteriores.

e) El total de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como la suma de las letras
anteriores.
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Las variaciones habidas en los ingresos y gastos reconocidos en el patrimonio neto como
ajustes por valoración se desglosan en:

a. Ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio neto por valoración de
instrumentos financieros: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocidos directamente en el patrimonio neto. Los importes
reconocidos en el ejercicio en esta partida se mantienen en esta partida, aunque en el
mismo ejercicio se traspasen a la cuenta de pérdidas y ganancias, al valor inicial de otros
activos o pasivos o se reclasifiquen a otra partida.

b. Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las
ganancias o pérdidas por valoración reconocidas previamente en el patrimonio neto,
aunque sea en el mismo ejercicio, que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto mostrándose su
correspondiente efecto impositivo en la rúbrica correspondiente del estado.

Estado total de cambios en el patrimonio neto

En esta parte del estado de cambios en el patrimonio neto se presentan todos los movimientos
habidos en el patrimonio neto, incluidas las que tienen su origen en cambios en los criterios
contables y en correcciones de errores. Este estado muestra, por tanto, una conciliación del
valor en libros al comienzo y al final del ejercicio de todas las partidas que forman el patrimonio
neto, agrupando los movimientos habidos en función de su naturaleza en las siguientes partidas:

 Ingresos y gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las
partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos anteriormente
indicadas.

 Operaciones con socios y propietarios: recoge el resto de partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser aumentos o disminuciones del capital social,
distribución de resultados, operaciones con instrumentos de capital propios, pagos con
instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimonio neto y cualquier otro
incremento o disminución del patrimonio neto.
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4. DISTRIBUCIÓN DE RESULTADOS

Se incluye a continuación la distribución del resultado del ejercicio de 2021 que el Consejo de
Administración de la Sociedad propondrá a la Junta General de Accionistas para su aprobación,
junto con la distribución del ejercicio 2020, aprobada por la Junta General el 29 de junio de
2021:

2021 2020

Resultado del ejercicio después del Impuesto de Sociedades 743.430,84 246.066,97

Total distribuible 743.430,84 246.066,97

A reserva legal 74.343,08 24.606,70
A reservas voluntarias 669.087,76 221.460,27
Compensación de resultados negativos de ejercicios anteriores - -

Total distribuido 743.430,84 246.066,97

La Sociedad está obligada a destinar el 10% de los beneficios del ejercicio a la dotación de la
reserva legal, hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social.

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la reserva legal, mientras no supere el límite
del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas y sólo podrá destinarse, en el caso
de no tener otras reservas disponibles, a la compensación de pérdidas. Esta reserva podrá
utilizarse igualmente para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital
ya aumentado.

Una vez cubiertas las atenciones previstas por la Ley o los estatutos, sólo pueden repartirse
dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, o a reservas de libre disposición, si el valor del
patrimonio neto no es o, a consecuencia del reparto, no resulta ser inferior al capital social. A
estos efectos, los beneficios imputados directamente al patrimonio neto no pueden ser objeto
de distribución, directa ni indirecta. Si existieran pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran
que el valor del patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra del capital social, el
beneficio se destinará a la compensación de dichas pérdidas.

5. GESTIÓN DE CAPITAL

Las normas que rigen las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversión Colectiva
mencionadas en la Nota 1 regulan, entre otros aspectos, el mantenimiento de un nivel mínimo
de recursos propios en función del patrimonio administrado.

El artículo 33 del Real Decreto 83/2015 modifica el apartado 1 del artículo 100 del Real
Decreto 1082/2012 de 13 de julio, que regula el cómputo de recursos propios exigibles y
recursos propios computables respectivamente, de esta forma los recursos propios mínimos de
la Sociedad no podrán ser inferiores a una de las dos siguientes magnitudes:
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Un capital social mínimo de 125.000 euros que se ha de incrementar en:

 Una proporción del 0,02% del valor efectivo del patrimonio de las IIC que
administre o gestione la Sociedad, en la parte que dicho patrimonio exceda de
250 millones de euros, incluidas las carteras gestionadas por delegación. En
ningún caso la suma exigible del capital inicial y de la cantidad adicional deberá
sobrepasar los 10 millones de euros.

 La cuantía adicional de recursos propios a la que se refiere el párrafo anterior
podrá ser cubierta hasta en un 50%, con una garantía por el mismo importe de
una entidad de crédito o de una entidad aseguradora. La entidad de crédito o
aseguradora deberá tener su domicilio social en un Estado miembro de la Unión
Europea, o bien en un tercer país, siempre que esté sometida a unas normas
prudenciales que, a juicio de la C.N.M.V., sea equivalentes a las establecidas en
el Derecho de la Unión Europea.

 A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional
en relación con las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen IIC
distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio
de 2009, o ECR y EICC, estas deberán o bien:

i) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir
los posibles riesgos derivados de la responsabilidad en caso de
negligencia profesional.

Se entenderá por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los
posibles riesgos derivados de la anterior responsabilidad el 0,01 por
ciento del patrimonio gestionado de las IIC distintas a las autorizadas
conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de 2009.

ii) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer
frente a la responsabilidad por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los párrafos
anteriores, se deducirán del patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el
correspondiente a inversiones de éstas en otras instituciones o ECR o EICC que
estén a su vez gestionadas por la misma SGIIC.

b) El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
ejercicio precedente. Entendiéndose por gastos de estructura, los gastos de personal, los
gastos generales, contribuciones e impuestos, amortizaciones y otras cargas de
explotación. Se entenderá que el nivel de actividad ha variado sustancialmente cuando
los gastos de estructura aumenten o disminuyan un 25% respecto a los gastos totales
del ejercicio anterior, calculados estos últimos en proporción al correspondiente periodo
de tiempo transcurrido en el ejercicio corriente.
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Independientemente del importe que representen estos requisitos, los recursos propios de la
gestora no podrán ser en ningún momento inferiores al importe estipulado en el artículo 97.1
del Reglamento (UE) Nº 575/2013 del Parlamento Europeo y del Consejo de 26 de junio de
2013, sobre los requisitos prudenciales de las entidades de crédito y las empresas de servicios
de inversión y por el que se modifica el Reglamento (UE) Nº 648/2012.

El cómputo de los recursos propios mínimos sobre los exigibles a 31 de diciembre de 2021 y
2020 es como sigue:

Euros
Recursos propios exigibles: 2021 2020

Capital social mínimo 125.000,00 125.000,00
Patrimonio IIC gestionadas neto 87.758,53 52.911,60
Suma (A) 212.758,53 177.911,60

Gastos de personal 665.509,66 934.135,09
Amortizaciones de inmovilizado 12.097,57 16.675,30
Gastos de servicios exteriores 866.385,03 918.490,23
Tributos 4.680,98 -
Otros gastos de gestión corriente 10.029,99 29.187,27
Suma (B) 1.558.703,23 1.898.487,89

Responsabilidad profesional 2.319,16 1.373,04

Máx. (A, 25%*B) + Incremento responsabilidad profesional 391.994,97 475.995,01

Euros
2021 2020

Recursos propios computables

Capital 1.410.000,00 1.410.000,00
Resultados negativos de ejercicios anteriores - -
Reservas 624.123,18 378.056,21
Acciones propias en cartera (2.069,10) -
Activos intangibles - -
Créditos fiscales - -
Otras partidas a deducir - (205.037,58)

2.032.054,08 1.583.018,63

Superávit / (Déficit) de recursos propios 1.640.059,11 1.107.023,62

Los recursos propios mínimos exigibles se invertirán en activos líquidos o fácilmente
convertibles en efectivo a corto plazo y no incluirán posiciones especulativas. Entre dichos
activos se podrán encontrar, los señalados en el artículo 30.1.a) de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, los depósitos en entidades de crédito, las cuentas a la vista y las acciones o
participaciones de IIC, incluidas las que gestionen, siempre que tales IIC cumplan lo previsto
en el artículo 48.1.c) y d), salvo la prohibición de invertir más de un 10 por ciento del
patrimonio de la IIC en acciones o participaciones de otras IIC. El resto de los recursos propios
podrán estar invertidos en cualquier activo adecuado para el cumplimiento de su fin social,
entre los que se encontrarán las instituciones previstas en este reglamento, las ECR y EICC
siempre que la inversión se realice con carácter de permanencia.
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El Consejo de Administración y la Alta Dirección de las Sociedades ha venido informando
periódicamente de las necesidades de recursos, de forma que conozcan:

- El nivel y la tendencia de los riesgos significativos que puedan afectar a los recursos
propios.

- Evaluar la sensibilidad y racionalidad de los supuestos básicos utilizados en los
procedimientos de evaluación de los recursos propios.

- Determinar si la entidad posee los recursos propios suficientes para cubrir los riesgos
asumidos.

- Considerar futuros requerimientos de recursos propios en función del perfil de riesgo y
de su plan estratégico.

6. GESTIÓN DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS

Según se describe en la Nota 3, excepto por los activos financieros clasificados en los epígrafes
de “Inversiones crediticias” y por aquellos instrumentos de capital cuyo valor razonable no
pueda estimarse de forma fiable o instrumentos derivados que tengan como activo subyacente
dichos instrumentos de capital, los activos financieros de la Sociedad aparecen registrados en
el balance de situación adjunto por su valor razonable.

De la misma forma, excepto los pasivos financieros registrados en el epígrafe de “Pasivos
financieros a coste amortizado”, el resto de los pasivos financieros aparecen registrados por su
valor razonable en el balance de situación adjunto.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, no existían pasivos registrados por su valor razonable con
cambios en resultados.

a) Riesgo de crédito

Es el riesgo de que una de las partes del instrumento financiero deje de cumplir con sus
obligaciones contractuales y cause una pérdida financiera a la otra parte.

El siguiente cuadro muestra la exposición total al riesgo de crédito al cierre de los ejercicios
actual y anterior (miles de euros):

Euros
2021 2020

Caja (Nota 7) 469,71 330,61
Crédito a intermediarios financieros (Nota 9) 4.586.719,12 3.022.212,44

Exposición máxima 4.587.188,83 3.022.543,05

Estos riesgos, a efectos de su distribución geográfica, se encuentran localizados en España.
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El epígrafe “Crédito a intermediarios financieros” recoge 1.353.646,16 euros correspondientes
fundamentalmente a las comisiones de gestión, sobre resultados y administración pendientes
de cobro de las Instituciones de Inversión Colectiva gestionadas por la Sociedad a cierre del
ejercicio 2021 (2020: 543.576,22 euros) (Nota 9).

b) Riesgos de mercado

Son los que surgen por la exposición del valor de las posiciones mantenidas en instrumentos
financieros, a variaciones en las condiciones de mercado.

El ámbito de actuación de la Sociedad para la medición de los riesgos de mercado alcanza a
todas aquellas operaciones realizadas con entidades cuyas actividades están sujetas a los
riesgos de mercado y de liquidez. Los riesgos de tipo de interés, tipo de cambio y renta variable
son gestionados y controlados por la Dirección General.

b.1) Riesgo de interés

Este riesgo hace referencia al impacto que pueden tener los cambios en el nivel general de los
tipos de interés sobre la cuenta de resultados (flujos de generación de ingresos y gastos) o sobre
el valor patrimonial. La causa son los desfases en las fechas de vencimiento o depreciación de
las masas de activos y pasivos que produce una respuesta distinta ante las variaciones en el tipo
de interés.

La labor de control del riesgo de tipo de interés se realiza por la Dirección General, teniendo
como objetivo limitar al máximo los riesgos de tipo de interés a los que está sometida la
Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el detalle del valor en libros de los activos y pasivos
financieros cuyo valor razonable o flujo de efectivo está sometido al riesgo de interés (que son
aquellos que tienen un tipo de interés fijo o variable), y de los que no están expuestos ha dicho
riesgo, es el siguiente:

Euros
2021

Expuestos al
riesgo de interés

No expuestos al
riesgo de interés Total

Activos Financieros
Tesorería (Nota 7) - 469,71 469,71
Acciones y participaciones (Nota 8.1) - 605.699,14 605.699,14
Créditos a intermediarios financieros o particulares (Nota 9) 3.233.072,96 1.353.646,16 4.586.719,12

Total activos financieros 3.233.072,96 1.959.815,01 5.192.887,97

Pasivos Financieros
Deudas con intermediarios financieros o particulares (Nota 12) 295,00 1.862.060,94 1.862.355,94

Total pasivos financieros 295,00 1.862.060,94 1.862.355,94
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Euros
2020

Expuestos al
riesgo de interés

No expuestos al
riesgo de interés Total

Activos Financieros
Tesorería (Nota 7) - 330,61 330,61
Cartera de negociación (Nota 8.1) - 225.308,89 225.308,89
Inversiones crediticias (Nota 9) 2.478.636,22 543.576,22 3.022.212,44

Total activos financieros 2.478.636,22 769.215,72 3.247.851,94

Pasivos Financieros
Pasivos financieros a coste amortizado (Nota 12) 448,55 1.089.060,77 1.089.509,32

Total pasivos financieros 448,55 1.089.060,77 1.089.509,32

b.2) Riesgo de precio

Surge como consecuencia de cambios en los precios de mercado, excepto los que sean
consecuencia del riesgo de tipo de cambio o de tipo de interés, motivados por factores
específicos que afectan al propio instrumento o a su emisor, o por factores que afecten a todos
los instrumentos similares negociados en el mercado.

b.3) Riesgo de tipo de cambio

Surge por las variaciones en el tipo de cambio entre monedas.

La Sociedad no presenta exposición significativa al riesgo de tipo de cambio al cierre del
ejercicio actual.

Durante el ejercicio 2021 la Sociedad ha registrado diferencias de cambio netas negativas en
la Cuenta de Pérdidas y Ganancias por importe de 282,36 euros (diferencias netas positivas por
importe de 1.665,55 euros en 2020).

Dado que la Sociedad no ha mantenido saldos significativos en moneda extranjera durante el
ejercicio, y por tanto las diferencias de cambio registradas en la Cuenta de Pérdidas y Ganancias
adjunta no son significativas, los Administradores consideran que la Sociedad no se encuentra
expuesta al riesgo por tipo de cambio de forma significativa.

c) Riesgo de liquidez

Es el riesgo de tener dificultades para cumplir con las obligaciones asociadas a los pasivos
financieros. Todos los activos y pasivos de la sociedad son a corto plazo.

Los principales pasivos de la Sociedad (remuneraciones variables y comisiones a pagar) se
encuentran vinculados a los activos (comisiones a cobrar de los fondos gestionados), por los
Administradores consideran que la exposición al riesgo de liquidez al cierre de los ejercicios
actual y anterior es reducida.
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7. TESORERÍA

El detalle del epígrafe de Tesorería del Activo del Balance de Situación al cierre de los
ejercicios actual y anterior es como sigue:

Euros
2021 2020

Caja (Nota 6.b) 469,71 330,61

Total 469,71 330,61

8. ACCIONES Y PARTICIPACIONES

8.1 Acciones y participaciones en cartera interior

El detalle de este epígrafe al 31 de diciembre es el siguiente:

Euros
2021 2020

Acciones y participaciones en cartera interior (Nota 6.b) 605.699,14 225.308,89

Total 605.699,14 225.308,89

9. CRÉDITOS A INTERMEDIARIOS FINANCIEROS O PARTICULARES

El detalle del epígrafe de Inversiones crediticias del Activo del Balance de Situación, al cierre
de los ejercicios actual y anterior, es el siguiente:

Euros
2021

(Notas 6.a y 6.b)
2020

(Notas 6.a y 6.b)

Deudores por comisiones pendientes (gestión y administración) (Nota 18) 1.353.646,16 543.576,22
Bancos 3.233.072,96 2.478.636,22

Total 4.586.719,12 3.022.212,44
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Comisiones de gestión sobre patrimonio

Las comisiones de gestión se calculan diariamente mediante la aplicación de un porcentaje
sobre el valor del patrimonio de las Instituciones de Inversión Colectiva gestionadas por la
Sociedad. Las comisiones devengadas durante el ejercicio han ascendido a 7.572.616,36 euros
(5.569.128,62 euros en 2020) (Nota 16.2), estando pendientes de cobro las correspondientes al
mes de diciembre de 2021 por un importe de 798.700,74 euros (535.510,76 euros en 2020).

Comisiones de gestión sobre resultados

La Sociedad imputa a cada Institución de inversión colectiva gestionada la comisión
establecida en su folleto informativo sobre la totalidad de los resultados obtenidos por la
institución, descontada la propia comisión tanto sobre patrimonio como resultados y el
impuesto sobre beneficios, siempre que el valor liquidativo de la Institución de inversión
colectiva gestionada sea superior al valor liquidativo alcanzado al final del último año en el
que la Sociedad haya cobrado comisión de gestión sobre resultados.

El devengo en firme o cristalización de la comisión de gestión sobre resultados es a fin de año,
sin perjuicio de la periodificación de la comisión siempre que se supere el valor liquidativo de
referencia.

Transcurridos 3 años sin que la Sociedad haya percibido comisión de gestión de resultados, por
no darse la condición establecida anteriormente, se podrá establecer como nuevo valor
liquidativo a superar para poder percibir la citada comisión, el correspondiente al final del
tercer año.

Durante el ejercicio 2021 se ha devengado una comisión de gestión sobre resultados de las
Instituciones de inversión colectiva gestionadas de 532.676,02 euros (Nota 16.2) de las que, a
31 de diciembre de 2021, se encuentra pendiente de cobro 526.847,96 euros de dicha comisión
devengada (2020: se devengó una comisión de gestión sobre resultados de los fondos
gestionados por importe de 7.241,04 euros que, a 31 de diciembre de 2020, 346,13 euros se
encontraban pendientes de cobro).

Comisiones de administración

Por los servicios de administración financiera y contable la Sociedad percibe una comisión de
administración de las siguientes sociedades de inversiones de capital variable gestionadas:
Eurocostergo de Inversiones, SICAV, S.A., Foras Inversiones, SICAV, S.A., Inversiones
Corfinan, SICAV, S.A., Inversiones Ranza SICAV, S.A., Northern Cross Investments SICAV,
S.A. y Feveja SICAV, S.A.

Las comisiones devengadas durante el ejercicio han ascendido a 30.933,65 euros (2020:
32.243,98 euros) (Nota 16.2), estando pendientes de cobro las correspondientes al cuarto
trimestre de 2021 por un importe de 28.097,46 euros (2020: 8.065,46 euros).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existían otros activos clasificados en este epígrafe que
estuvieran cedidos temporalmente, prestados o afectos a garantías.
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10. ACTIVO MATERIAL

El detalle de este epígrafe del Balance de Situación y los movimientos habidos en este epígrafe,
durante el ejercicio actual y anterior, se muestra a continuación:

Euros
Ejercicio 2021 31.12.2020 Altas Bajas Traspasos 31.12.2021

Inmovilizado material de uso propio

Instalaciones técnicas 1.691,75 1.672,20 - - 3.363,95
Mobiliario de la Oficina 45.318,37 - - - 45.318,37
Servidor de Comunicaciones - - - -
Equipos para proceso de la información 28.571,94 21.064,03 - - 49.635,97

Coste 75.582,06 22.736,23 - - 98.318,29

Amortización acumulada (32.678,64) (14.128,36) - - (46.807,00)

Valor neto contable 42.903,42 8.607,87 - - 51.511,29

Euros
Ejercicio 2020 31.12.2019 Altas Bajas Traspasos 31.12.2020

Inmovilizado material de uso propio

Instalaciones técnicas 118.298,81 1.691,75 (118.298,81) - 1.691,75
Mobiliario de la Oficina 296.723,45 789,89 (252.194,97) - 45.318,37
Servidor de Comunicaciones 7.332,59 - (7.332,59) - -
Equipos para proceso de la información 114.566,04 4.620,68 (90.614,78) - 28.571,94

Coste 536.920,89 7.102,32 (468.441,15) - 75.582,06

Amortización acumulada (489.022,22) (12.097,57) 468.441,15 - (32.678,64)

Valor neto contable 47.898,67 (4.995,25) - - 42.903,42

No hay activos materiales de importe significativo para los que existan restricciones de uso o
titularidad, que estén fuera de servicio, o que la Sociedad haya entregado en garantía de
cumplimiento de deudas.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la Sociedad no tenía ningún compromiso en firme de
compra o venta de activo material de importe significativo.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el inmovilizado totalmente amortizado todavía en uso en
la Sociedad asciende a 640,33 euros y 501.165,00 euros respectivamente.
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11. ACTIVO INTANGIBLE

El detalle de este epígrafe del Balance de Situación al cierre de los ejercicios actual y anterior
es el siguiente:

Euros
Ejercicio 2021 31.12.2020 Altas Bajas Traspasos 31.12.2021

Activo intangible con vida útil definida

Propiedad Industrial 16.645,89 - - - 16.645,89
Aplicaciones informáticas 28.780,85 2.069,10 - - 30.849,95

Coste 45.426,74 2.069,10 - - 47.495,84

Amortización acumulada (45.426,74) - - - (45.426,74)

Valor neto contable - 2.069,10 - - 2.069,10

Euros
Ejercicio 2020 31.12.2019 Altas Bajas Traspasos 31.12.2020

Activo intangible con vida útil definida

Propiedad Industrial 16.645,89 - - - 16.645,89
Aplicaciones informáticas 28.780,85 - - - 28.780,85

Coste 45.426,74 - - - 45.426,74

Amortización acumulada (45.426,74) (45.426,74)

Valor neto contable - - - - -

Al 31 de diciembre de 2021 el inmovilizado intangible el inmovilizado totalmente amortizado
todavía en uso en la Sociedad asciende a 329,92.

12. DEUDAS CON INTERMEDIARIOS FINANCIEROS O PARTICULARES

El detalle de este epígrafe del Balance de Situación al cierre de los ejercicios actual y anterior
es el siguiente:

Euros
2021 2020

Deudas con intermediarios financieros o particulares
Préstamos y créditos (Nota 6.b) 295,00 448,55
Acreedores empresas del grupo (Nota 6.b) 1.695.540,18 1.036.309,61
Remuneraciones pendientes de pago al personal (Nota 6.b) 87.283,24 17.100,00
Otros acreedores (Nota 6.b) 79.237,52 35.651,16

Total 1.862.355,94 1.089.509,32
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Los saldos de “Otros acreedores” y “Remuneraciones pendientes de pago al personal” están
principalmente compuesto por comisiones pendientes de pago relativas a la comercialización
y distribución de las Instituciones de Inversión Colectiva gestionadas por la Sociedad (Nota 1)
y por remuneraciones pendientes de pago a los empleados.

13. RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de estos capítulos del Balance de Situación, al cierre de los ejercicios actual y
anterior, es el siguiente:

Euros
2021 2020

Resto de activos
Otros activos

Anticipos y créditos al personal - -
Otros activos (Nota 6.a) - -

Total - -

Euros
2021 2020

Resto de pasivos
Administraciones Públicas

Organismos de la Seguridad Social 17.877,52 9.795,85
Otros pasivos 154.111,60 120.678,43

Total 171.989,12 130.474,28

14. PATRIMONIO NETO

Capital social

A 31 de diciembre de 2021 y 2020 el capital social de la Sociedad está representado por 470.000
acciones de 3 euros de valor nominal cada una de ellas, totalmente suscritas y desembolsadas.
Estas acciones gozan de iguales derechos políticos y económicos, y no cotizan en mercados
organizados, y no existen derechos incorporados a partes del fundador, bonos de disfrute,
obligaciones convertibles y títulos o derechos similares.

No existen instrumentos de capital cuya emisión esté reservada como consecuencia de la
existencia de opciones o contratos de venta de tales instrumentos. Asimismo, al 31 de
diciembre de 2021 y 2020 no existen préstamos participativos que, de acuerdo con el Real
Decreto-ley 7/1996, de 7 de junio (modificado por la Ley 16/2007) puedan considerarse como
patrimonio neto a los efectos de reducción de capital y liquidación de sociedades.
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La composición del accionariado de la Sociedad al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 es como
sigue:

Ejercicio 2021
Número de

acciones
Porcentaje de
participación

Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 470.000 100%

470.000 100%

Ejercicio 2020
Número de

acciones
Porcentaje de
participación

Tressis, Sociedad de Valores, S.A. 470.000 100,00%

470.000 100%

Reservas

El detalle de esta partida al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 es el siguiente:

Euros
Otras reservas 2021 2020

Reserva Legal 95.688,09 71.081,39
Reservas Voluntarias 528.435,09 306.974,82
Resultados de ejercicios anteriores - -

Total 624.123,18 378.056,21

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, la reserva legal, mientras no supere el límite
del 20% del capital social, no es distribuible a los accionistas y sólo podrá destinarse, en el caso
de no tener otras reservas disponibles, a la compensación de pérdidas. Esta reserva podrá
utilizarse igualmente para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital
ya aumentado.

15. OTRAS CUENTAS DE ORDEN

El detalle del epígrafe “carteras gestionadas” que incluye los fondos gestionados y de gestión
delegada es el siguiente:

Euros
Patrimonio gestionado de: 2021 2020

Fondos de inversión de carácter financiero 617.294.971,82 449.070.450,74
Fondos de inversión libre 15.348.442,46 13.705.366,95
Fondos de capital riesgo y tipo cerrado 5.288.175,00 -
Sociedades de inversión de capital variable 48.305.987,72 52.598.121,60
Sociedades de capital riesgo y tipo cerrado 2.555.000,00 -

Total 688.792.577,00 515.373.939,29
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16. CUENTA DE PÉRDIDAS Y GANANCIAS

16.1 Intereses y cargas asimiladas

Se corresponden con los gastos por las deudas con entidades de crédito.

16.2 Comisiones percibidas y satisfechas

La composición de estos epígrafes de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias al cierre de los
ejercicios actual y anterior es la siguiente:

Euros
2021 2020

Comisiones percibidas
Comisiones de gestión (Notas 9 y 18)

Sobre patrimonio 7.572.616,36 5.569.128,62
Sobre resultados 532.676,02 7.241,04

Comisiones de administración (Notas 9 y 18) 30.933,65 32.243,98

Total 8.136.226,03 5.608.613,64

Euros
2021 2020

Comisiones satisfechas
Comisiones de comercialización (Nota 1) 5.352.345,43 3.659.019,14
Comisiones por asesoramiento y administración (Nota 1) 535.610,72 371.523,68
Otras comisiones - -

Total 5.887.956,15 4.030.542,82

16.3 Gastos de personal

La composición de los gastos de personal al cierre de los ejercicios actual y anterior es la
siguiente:

Euros
2021 2020

Sueldos y gratificaciones 596.861,35 550.602,38
Cuotas a la seguridad social 118.618,05 102.272,25
Otros gastos de personal 9.295,62 12.215,88

Total 724.775,02 665.090,51
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16.4 Gastos generales y otras cargas de explotación

La composición de los gastos generales y otras cargas de explotación al cierre de los ejercicios
actual y anterior es la siguiente:

Euros
2021 2020

Gastos generales
Inmuebles e instalaciones 161.304,84 178.467,71
Publicidad y representación 31.920,60 9.749,83
Servicios de profesionales independientes 43.511,86 54.093,17
Otros gastos 399.006,36 396.896,26

Contribuciones e impuestos 14.379,93 14.710,97

Total 650.123,59 653.917,94

Otras cargas de explotación
Otras Cargas 3.736,19 14.429,36

Total 3.736,19 14.429,36

17. SITUACIÓN FISCAL

El detalle de los saldos relativos a activos fiscales y pasivos fiscales al 31 de diciembre es el
siguiente:

Euros
2021 2020

Activos fiscales corrientes
Hacienda Pública deudora - -
Hacienda Pública deudora por Impuesto sobre sociedades - -

Total - -

Euros
2021 2020

Activos fiscales diferidos
Créditos fiscales por bases imponibles negativas pendientes de compensar - 202.260,65
Deducciones pendientes - 2.776,93

- 205.037,58
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Euros
2021 2020

Pasivos fiscales corrientes
Hacienda Pública acreedora por IVA 4.194,90 7.590,96
Hacienda Pública acreedora por retenciones 430.374,38 234.095,20

Total 434.569,28 241.686,16

De acuerdo con la legislación vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales, o haya transcurrido un plazo de prescripción de cuatro años. Al 31 de
diciembre de 2021, la Sociedad tiene abiertos a inspección los cuatro últimos ejercicios para
todos los impuestos que le son aplicables. Los Administradores de la Sociedad no esperan que,
en caso de inspección, surjan pasivos adicionales de importancia.

La conciliación entre el beneficio del ejercicio y la base imponible del impuesto sobre
sociedades, correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020, es como sigue:

Euros
2021 2020

Resultado del ejercicio, antes de la provisión para el Impuesto sobre Sociedades 990.747,83 328.106,12
Aumentos (disminuciones) por diferencias permanentes: - -

Resultado contable ajustado 990.747,83 328.106,12

Bases imponibles negativas de ejercicios anteriores (797.893,58) (328.106,12)
Aumentos (disminuciones) por diferencias temporarias imputadas a Pérdidas y
Ganancias - -

Base imponible 192.854,25 -

El detalle del cálculo del impuesto devengado y del impuesto a pagar al cierre de los ejercicios
actual y anterior es como sigue:

Euros

Ejercicio 2021
Impuesto

Devengado
Impuesto a

Pagar

Cuota
Sobre resultado contable ajustado 247.316,99 -
Sobre base imponible - 48.213,56

Deducciones
Otras deducciones - -

Total

Retenciones y pagos a cuenta - (42.279,41)
Créditos e incentivos fiscales compensados en el ejercicio - -

Gasto (Ingreso) / Impuesto a pagar (cobrar) - 5.934,15
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Euros

Ejercicio 2020
Impuesto

Devengado
Impuesto a

Pagar

Cuota
Sobre resultado contable ajustado (82.039,15) -
Sobre base imponible - -

Deducciones
Otras deducciones - -

Total (82.039,15) -

Retenciones y pagos a cuenta - -
Créditos e incentivos fiscales compensados en el ejercicio - -

Gasto (Ingreso) / Impuesto a pagar (cobrar) (82.039,15) -

El saldo del epígrafe de “Activos fiscales” recoge los importes a recuperar por impuestos en
los próximos doce meses (“Activos fiscales-Corrientes”) y los importes de los impuestos a
recuperar en ejercicios futuros, incluidos los derivados de créditos por deducciones o
bonificaciones fiscales pendientes de compensar (“Activos fiscales-Diferidos). El saldo del
epígrafe de “Pasivos fiscales” incluye el importe de todos los pasivos de naturaleza fiscal,
distinguiendo entre los corrientes y los diferidos.

La Sociedad no mantiene saldo en activos fiscales diferidos al 31 de diciembre de 2021 (2020:
205.037,58).

La Sociedad realiza anualmente y de acuerdo con los presupuestos, una estimación de los
beneficios fiscales que espera obtener en los siguientes cinco ejercicios (periodo para el que
considera que las estimaciones tienen suficiente fiabilidad), así como un análisis del periodo
de reversión de las bases imponibles, identificando aquellas que revierten en los ejercicios en
los que se pueden utilizar las bases imponibles negativas pendientes de compensar. En base a
este análisis la Sociedad tiene registrados los activos por impuestos diferidos correspondientes
a las bases imponibles negativas y deducciones pendientes de compensar (detalladas
anteriormente) para los que consideran probable la generación de beneficios fiscales futuros.

El movimiento durante los ejercicios 2021 y 2020 del epígrafe de activos fiscales diferidos es
el siguiente:

Euros
2021 2020

Saldo inicial 205.037,58 287.076,73

Altas
Utilizaciones (205.037,58) (82.039,15)

Saldo final - 205.037,58
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A 31 de diciembre de 2021 considerando la estimación del cálculo del Impuesto sobre
Sociedades del ejercicio 2021, la Sociedad dispone de las siguientes bases imponibles negativas
a compensar contra beneficios futuros:

Euros
Año de origen 2021 2020

2010 - 31.559,25
2011 - 624.202,87
2012 - 146.923,43

18. PARTES VINCULADAS

La Sociedad considera partes vinculadas a las empresas del Grupo Tressis, las IIC gestionadas
y su depositario y al personal clave de Alta dirección y a los Administradores de la Sociedad.

Al cierre de los ejercicios actual y anterior, los saldos y transacciones de la Sociedad con partes
vinculadas, son los siguientes:

Euros

Ejercicio 2021
IIC

Gestionadas
Entidad depositaria de

las IIC Gestionadas
Empresas
del Grupo

Administradores
y Alta Dirección

ACTIVO

Cuentas corrientes (Nota 9) - 662.992,63 - -
Deudores por comisiones (Nota 9) 1.353.646,16 - - -

PASIVO

Cuentas corrientes - - 39,78 -
Acreedores - 80.985,66 1.695.500,40

Euros

Ejercicio 2021
IIC

Gestionadas
Entidad depositaria de

las IIC Gestionadas
Empresas
del Grupo

Administradores
y Alta Dirección

PÉRDIDAS Y GANANCIAS

Ingresos

Comisiones percibidas (Nota 16.2) 8.136.226,03 - - -

Gastos:

Comisiones satisfechas - 247.918,04 - -
Gastos de personal - - - 310.447,38
Otros Gastos - - - -
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Euros

Ejercicio 2020
IIC

Gestionadas
Entidad depositaria de

las IIC Gestionadas
Empresas
del Grupo

Administradores
y Alta Dirección

ACTIVO

Cuentas corrientes (Nota 9) - 1.417.562,38 - -
Deudores por comisiones (Nota 9) 543.576,22 - - -

PASIVO

Cuentas corrientes - - 1.368,80 -
Acreedores - 76.202,27 1.024.596,97 -

Euros

Ejercicio 2020
IIC

Gestionadas
Entidad depositaria de

las IIC Gestionadas
Empresas
del Grupo

Administradores
y Alta Dirección

PÉRDIDAS Y GANANCIAS

Ingresos

Comisiones percibidas (Nota 16.2) 5.608.613,64 - - -

Gastos:

Comisiones satisfechas - 232.240,17 3.731.957,03
Gastos de personal - - - 274.780,07
Otros Gastos - - 259.411,87

La Sociedad considera personal clave de la Dirección a la Dirección General y a los
Administradores. La remuneración total percibida durante el ejercicio 2021 asciende a
217.300,04 euros (170.900,96 euros en 2020). No existen otras obligaciones para la Sociedad
en materia de pensiones y seguros de vida con los miembros del Consejo de Administración o
con la Alta Dirección.

Tressis S.V., S.A., sociedad cabecera del Grupo Tressis en el cual se integra la Sociedad, tiene
suscrito un contrato de seguro de responsabilidad civil para todos los administradores de las
sociedades que forman parte del Grupo. La cuantía proporcional correspondiente a la Sociedad
de la prima en el ejercicio 2021 ha sido de 3.796,06 euros (2.897,90 en el ejercicio 2020).
Asimismo, durante el ejercicio 2021 y 2020 las personas físicas que representan a la Sociedad
en los órganos de administración de las sociedades en las que la Sociedad es persona jurídica
administradora no han percibido remuneración alguna.
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19. OTRA INFORMACIÓN

19.1 Servicio de atención al cliente

El artículo 17 de la Orden ECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de Economía
establece la obligación para los departamentos y servicios de atención al cliente y, en su caso,
los defensores del cliente, de entidades financieras, de presentar anualmente al Consejo de
Administración un informe explicativo del desarrollo de su función durante el ejercicio
precedente.

El Servicio de Atención al Cliente de la Sociedad ha informado de que durante el ejercicio
2021 no se han presentado quejas ni reclamaciones contra la Sociedad (durante el ejercicio
2020 se presentó 0 quejas).

19.2 Declaración de los administradores (art. 229 y 230 de la Ley de Sociedades de
Capital)

De acuerdo con lo establecido en los artículos 229 y 230 de la Ley de Sociedades de Capital,
con el fin de reforzar la transparencia de las sociedades anónimas los miembros del Consejo de
Administración declaran que no mantienen situaciones de conflictos de interés directo o
indirecto con el interés de la Sociedad.

19.3 Remuneración a los auditores

Los honorarios abonados a los auditores por la revisión de las cuentas anuales del ejercicio
2021 y 2020 han ascendido a 3.300,00 euros y 3.300,00 euros, respectivamente.

Durante los ejercicios 2021 y 2020 ni la Sociedad de auditoría ni las Sociedades vinculadas a
la misma han prestado otro tipo de servicios por los que se hayan satisfecho honorarios
adicionales.

19.4 Relación de consejeros y directivos

Ejercicio 2021

Denominación o razón social Cargo

Tressis SV, S.A. (P.P.D. José Miguel Maté Salgado) Presidente / Consejero
Jacobo Blanquer Criado Consejero Delegado
D. Javier Muñoz Ortega Director General
D. Juan Galobart Regás Consejero
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Ejercicio 2020

Denominación o razón social Cargo

Tressis SV, S.A. (P.P.D. José Miguel Maté Salgado) Presidente / Consejero
Jacobo Blanquer Criado Consejero Delegado
D. Javier Muñoz Ortega Director General
D. Juan Galobart Regás Consejero

19.5 Información sobre medio ambiente y derechos de emisión de gases de efecto
invernadero.

Los Administradores de la Sociedad consideran mínimos, y en todo caso adecuadamente
cubiertos los riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que
no surgirán pasivos adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido
en gastos ni recibido subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante el ejercicio
terminado a 31 de diciembre de 2021 y 2020.

Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad, no ha tenido derechos de emisión
de gases de efecto invernadero.

19.6 Información sobre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

En el cuadro siguiente se muestra la información prevista en la disposición adicional tercera de
la “Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificación de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la
que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales”, de
acuerdo con los modelos establecidos en la “Resolución de 29 de enero de 2016, del Instituto
de Contabilidad y Auditoría de Cuentas, sobre la información a incorporar en la memoria de
las cuentas anuales en relación con el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales”:

Días
2021 2020

Período medio de pago a proveedores 5,84 11,34
Ratio de operaciones pagadas 5,88 11,36
Ratio de operaciones pendientes de pago 3,60 10,23

Importe
2021 2020

Total pagos realizados 6.042.318,71 4.790.175,33
Total pagos pendientes 88.998,57 95.683,37
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20. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Desde el cierre del ejercicio hasta la formulación por el Consejo de Administración de la
Sociedad Gestora de estas Cuentas Anuales, no se ha producido ningún hecho significativo
digno de mención.
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TRESSIS GESTIÓN, S.G.I.I.C., S.A.
INFORME DE GESTIÓN DEL EJERCICIO 2021

Una vez más, el ejercicio 2021 se ha caracterizado por la evolución de la pandemia y sus
repercusiones económicas. Durante el periodo, el mayor ritmo de vacunación ha marcado el
escenario para una mejora de las expectativas económicas y la recuperación del ritmo de
actividad. Las estimaciones de crecimiento económico, apoyadas por una mejora sustancial
de los indicadores de coyuntura que se han ido publicando en el transcurso del periodo, han
facilitado un mejor tono macroeconómico y empresarial y una mayor recuperación de los
mercados financieros.

La evolución de la pandemia del COVID-19 ha seguido influyendo en el comportamiento de
los ciudadanos y, por ende, sobre la economía, donde la variante Ómicron ha tomado el relevo
de la cepa Delta a partir del verano, liderando una sexta ola de contagios, que, aunque con
menos efectos sobre la salud de los ciudadanos por razón de la vacunación, ha acelerado el
ritmo de infectados dificultando una vez más la vuelta a la situación de normalidad anterior a
la crisis de principios de 2020.

Unido a lo anterior, la elevada tasa de inflación que ha planeado sobre las economías desde
antes del verano ha tenido un efecto fundamental sobre las decisiones de inversión, aunque
su aparición inicialmente fue considerada como de transitoria. La fuerte recuperación
económica tras la pandemia está teniendo un efecto negativo sobre el abastecimiento en las
industrias y consumidores, con el consiguiente efecto alcista de precios. La acumulación de
existencias ante la falta de medios y recursos para su distribución, junto con un alza de los
precios de la energía, debido a circunstancias preferentemente geopolíticas, están impulsando
la inflación durante los últimos meses del año hacia tasas no vistas desde más de treinta años.

En el entorno político, el panorama se ha encontrado razonablemente estable con la puesta en
escena de la nueva administración norteamericana y su mejor interrelación con el resto del
mundo. El presidente Biden ha mostrado signos de una mayor comunicación internacional,
mediante la vuelta de su participación en los principales organismos internacionales de los
que Trump se había apartado.

No podemos dejar de mencionar tampoco las dudas sobre la situación económica en China a
raíz de la crisis inmobiliaria manifestada a partir de las vacaciones en uno de sus mayores
promotores inmobiliarios y su riesgo de impago (Evergrande). Su delicada situación
financiera ha levantado dosis elevadas de nerviosismo entre los inversores debido a su posible
contagio, incluso en toda la zona asiática. Al término del ejercicio, las noticias no están del
todo claras y sigue sin vislumbrarse un esclarecimiento de la situación, que podría
complicarse a lo largo de 2022.



- 2 -

La respuesta de los bancos centrales ha continuado manifestándose con mayores estímulos
monetarios e intervenciones en los mercados, si bien en la última parte del año, la FED de
EE.UU. ha adelantado un cambio de actuación a partir de diciembre, como consecuencia de
la negativa evolución de inflación. Está previsto que la Reserva Federal finalice antes del
verano de 2022 su programa de compras de activos de renta fija para comenzar un proceso de
regulación monetaria, elevando los tipos de interés a la vuelta de las vacaciones. Sin embargo,
por parte del BCE, las intenciones de endurecimiento monetario todavía no se han
manifestado ante la mayor preocupación por las consecuencias de la crisis sanitaria sobre la
economía europea.

Bajo este escenario, los mercados de bonos y obligaciones han estado muy ligados durante el
periodo a la evolución de la curva norteamericana, donde el bono de referencia a diez años
americano ha escalado hasta el 1,50%, descontando tímidamente un acercamiento del cambio
de política monetaria, que hasta el momento no ha acabado de fructificar. El aumento en la
pendiente de las curvas de tipos fue la constante del año, así como la comprensión de las
primas de riesgo de los emisores de crédito. El 2021 no ha sido el año para los bonos de
gobierno, ya que la reactivación económica, la llegada de la inflación y el anuncio de la
retirada de estímulos han sido los principales catalizadores para las ventas en el segmento
más seguro de la deuda. El índice agregado de deuda soberana norteamericana terminó el año
con caídas del 2,3%, por ejemplo, mientras que el europeo lo hacía con retrocesos del 3,4%.
Su peor año desde 2013 y 2017, respectivamente.

El ejercicio 2021 se salda con avances tanto en las bolsas de Estados Unidos (+27% el S&P
500) como en Europa (+22% el Stoxx 600), no así en Asia (-3% el MSCI Asia P.), debido
principalmente a la debilidad de los mercados en China, como decimos. El agregado global
avanzó un 17% en el año, unos avances de doble dígito que se vieron impulsados por la gran
reapertura económica que se tradujo en un aumento del consumo, una fuerte recuperación en
la inversión y que apoyaron los beneficios empresariales hasta recuperar y sobrepasar los
niveles anteriores a la crisis. A nivel sectorial, la recuperación en los precios del petróleo
impulsó al sector energético que ha sido el mejor de 2021 con avances del 54%. Por otra
parte, la tecnología volvió a repetir un año en positivo, siendo el segundo mejor sector con
avances del 26% y también la subida de los tipos a largo plazo permitió al sector financiero
subir un 21% en el año. En la parte baja, el sector de “utilities”, que se apreció un escaso
7,2%, lastrado por la subida de tipos de interés. El Ibex no obstante ha mostrado de nuevo
gran debilidad por la negativa evolución de los sectores ligados al turismo, Inditex y el sector
financiero en general.

Con respecto a las divisas, el dólar ha conseguido apreciarse un 7% contra el euro hasta
1,1336 EUR/USD. Por su parte, el cruce de la libra esterlina ha finalizado con un cambio de
0,8399 EUR/GBP, cerrando un año con caídas del 1% frente al euro.

En el mercado de materias primas, la gran reapertura global impulsó la cotización del petróleo
un 51% en 2021. En cuanto al oro, la cotización cerraba con alzas, en medio de la creciente
presión asociada al incremento de casos provocada por la variante Ómicron y el consiguiente
temor a nuevas medidas restrictivas para la economía. En el acumulado anual la cotización
ha retrocedido cerca de un 4%, ligero retroceso tras asistir a una fuerte recuperación
económica en 2021.



- 3 -

Es importante resaltar que las políticas de inversión de la mayoría de las IIC gestionadas en
Tressis Gestión SGIIC ha continuado incorporando factores ASG dentro de sus estrategias
inversoras o, dicho de otra forma, motivos “no financieros” en combinación con razones
financieras y del propio retorno de las inversiones. La publicación del Reglamento (UE)
2019/2088, de 27 de noviembre, sobre la divulgación de la información relativa a la
sostenibilidad en el sector de los servicios financieros (en sus siglas en inglés, “SFDR”) por
parte del Parlamento Europeo y del Consejo de 27 de noviembre de 2019, ha supuesto un
paso decisivo en esta materia para fortalecer una aproximación más sostenible en el mundo
de las inversiones financieras. Prácticamente es un primer paso, que tendrá sin duda una
evolución y aplicación material durante los próximos años.

Y no podemos dejar de mencionar la incorporación, cada vez con mayor intensidad, de las
“megatendencias” internacionales a largo plazo que están moviendo los mercados y
economías, dentro de nuestra política de inversiones (digitalización, ocio, sanidad,
demografía, alimentación, educación y medio ambiente, etc.), que asumen poco a poco un
papel cada vez más relevante en el mundo de la inversión.

Como dato adicional, debemos destacar que la transición hacia una economía más sostenible
viene acompañada por un nuevo marco regulatorio que tiene como propósito guiar a
compañías e inversores nacionales e internacionales en sus planes de descarbonización,
identificando actividades y sectores económicos ambientalmente sostenibles y que
contribuyan a la reducción de emisiones de CO2, junto a políticas de buena gobernanza y
fuerte impulso social. Su fin es encauzar las inversiones hacia aquellos sectores que mejor
contribuyan a lograr la meta de la neutralidad climática en el año 2050. La Comisión Europea
pretende aprobar el acto delegado y su taxonomía “verde” en los primeros meses de 2022
para su posterior ratificación por Parlamento Europeo y del Consejo de la U.E. No obstante,
la dificultad en su implantación real puede retrasar acontecimientos.

En relación a la evolución del negocio, el incremento de patrimonio gestionado ha sido de
casi un 34% hasta alcanzar un volumen gestionado cercano a 688 millones de euros, es decir
un aumento de 173 millones con respecto al ejercicio anterior.

Al cierre del año, TRESSIS GESTIÓN SGIIC, gestionaba diez fondos de inversión, un fondo
de inversión libre, siete sociedades de inversión de capital variable (Sicav). También
gestionaba un Fondo de Capital Riesgo y una Sociedad de Capital Riesgo. En el año lanzamos
el fondo Siroco FI y los productos de capital riesgo.  El número de partícipes ascendía a 5.622,
lo que supone un incremento de 1.904 respecto al ejercicio anterior; y el número de
accionistas era de 756 con una disminución de 135 respecto al 2020.

Respecto a las cifras de negocio, el incremento en el patrimonio comentado más arriba, junto
con la comisión de éxito devengada por algunas IIC (533 miles de euros), suponen también
un incremento del 45% en las comisiones brutas percibidas, y del 46% en las comisiones
pagadas a los distribuidores, por lo que el margen neto por comisiones se ve incrementado en
un 42,47% en el 2021.
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En el apartado de gastos, los relativos al personal aumentaron casi en un 9%, mientras los
gastos generales permanecieron prácticamente planos respecto al ejercicio anterior.

El resultado del ejercicio antes de impuestos ha sido de 990.747,83€, siendo el resultado neto
después de impuestos de 743.430,84€, que supone un incremento del 202,13% respecto al
año anterior.

En el ejercicio 2021 no ha habido movimientos de los accionistas de la sociedad. Al cierre
del ejercicio Tressis SV sigue siendo el único accionista.

Dada la naturaleza y actividad de la sociedad gestora, no tenemos responsabilidades, gastos,
activos ni provisiones de ámbito medioambiental, que puedan ser significativos en relación
al patrimonio, su situación financiera, los propios resultados y los movimientos de efectivo.
No se han realizado actividades de I+D+i.

La Sociedad no ha efectuado operaciones con acciones propias durante el ejercicio 2021.

La Sociedad cumple con el periodo medio de pago a proveedores legalmente establecido.

La política de inversiones en relación al patrimonio de la entidad gestora es de prudencia,
invirtiendo en activos monetarios a corto plazo o similar. A final de año tenemos algunas
participaciones en vehículos gestionados por la propia gestora, por un importe de
245.699,14€, con una plusvalía latente a esa fecha de 24.276,17€. Por otro lado, la gestora
tiene una participación de 360.000€ como promotor de la SCR creada este año.

Los riesgos a los que está expuesta la Sociedad, así como las políticas de gestión implantadas
paras el control de los mismos se encuentran detallados en la Nota 6 de la Memoria.

Confiamos en mantener este crecimiento en el 2022 donde prevemos continuar con el
aumento de peso de los fondos multiactivos. Por otra parte, continuamos con la creación de
nuevos productos de capital riesgo y fondos en Luxemburgo. Con ello completaremos mejor
nuestra gama de productos y confiamos en que suponga un importante incremento en el
patrimonio de la gestora.

Con posterioridad al cierre de ejercicio al 31 de diciembre de 2021 ha aumentado
considerablemente la volatilidad en los mercados debido, al principio, a la subida de tipos y,
posteriormente, a la invasión de Ucrania por parte de Rusia. Esto puede afectar a los activos
bajo gestión y al patrimonio medio con lo que afectaría a los ingresos en alguna medida. A
pesar de ello seguimos confiados en los mercados y en un comportamiento razonable en el
ejercicio, que, junto a los nuevos productos más descorrelacionados con el mercado, nos darán
un resultado positivo.




