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Alos Participes de Bestinver Tordesillas, Fondo de Inversion Libre por encargo de Fidentiis Gestién,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A. (la " Sociedad Gestora”)

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Bestinver Tordesillas, Fondo de inversion Libre (el Fondo),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2019, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacién {que se identifica en la nota 2
de la memoria} y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

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

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

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



Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Existencia y Valoracion de la Cartera de |nversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2019 est4 invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracién aplicables se encuentran
descritas en la nota 3 de las cuentas anuales adjuntas.

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

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
disefio e implementacién de los sistemas de control de la Sociedad Gestora en relacién con la
valoracién de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

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

—  hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacion de las inversiones y participaciones
de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

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

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



Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas anuales y sin incluir informacion
distinta de la obtenida como evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responsabilidad
consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacién del informe de gestion son
conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2019 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

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

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

Responsabilidades del auditor en relaciéon con la auditoria de las cuentas
anuales

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

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



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

— ldentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

—  Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la Sociedad Gestora en
relacion al Fondo.

—  Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas vy la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacién al Fondo.

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

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



kPMG!

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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de Ia
Sociedad Gestora de Bestinver Tordesillas, Fondo de Inversion Libre determinamos los que han sido
de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del periodo actual y que son, en
consecuencia, los riesgos considerados més significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.
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Bestinver Tordesillas, F.I.L.
Balances al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros con dos decimales)

ACTIVO NOTA 2019 2018

Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible - -

Inmovilizado material - -
Bienes inmuebles de uso propio - -
Mobiliario y enseres - -

Activos por impuesto diferido - -

Activo corriente 20.027.853,46 21.144.438,56
Deudores 4 945.320,69 566.612,74
Cartera de inversiones financieras 6 11.114.365,90 4.678.131,77
Cartera interior 8.010.920,33 2.766.258,66
Valores representativos de deuda - -
Instrumentos de patrimonio 6.497.205,80 1.266.662,10
Instituciones de Inversién Colectiva 1.498.915,38 1.499.596,56
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados 14.799,15 -
Otros - -
Cartera exterior 3.104.462,67 1.911.577,38
Valores representativos de deuda 504.403,10 1.139.450,67
Instrumentos de patrimonio 2.250.165,87 449.920,80
Instituciones de Inversién Colectiva 349.893,70 322.205,91
Depositos en Entidades de Crédito - -
Derivados - -
Otros - -
Intereses de la cartera de inversion (12.017,10) 295,73

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones - -

Tesoreria 7 7.968.166,87 15.899.694,05

TOTAL ACTIVO 20.027.853,46 21.144.438,56

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de
2019.



Bestinver Tordesillas, F.I.L.

Balances al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros con dos decimales)

PATRIMONIO Y PASIVO NOTA 2019 2018
Patrimonio atribuido a participes 19.673.178,76 20.845.585,08
Fondos reembolsables atribuidos a participes 8 19.673.178,76 20.845.585,08
Capital - -
Participes 17.020.280,70 18.228.942,79
Prima de emision - -
Reservas 1.727.083,58 1.727.083,58
(Acciones propias) - -
Resultados de ejercicios anteriores 897.671,56 897.671,56
Otras aportaciones de socios - -
Resultado del ejercicio 28.142,92 (8.112,85)
(Dividendo a cuenta) - -
Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio - -
Otro patrimonio atribuido - -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo - -
Deudas a largo plazo - -
Pasivos por impuesto diferido - -
Pasivo corriente 354.674,70 298.853,48
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo - -
Acreedores 5 354.674,70 78.341,48
Pasivos financieros - 209.280,00
Derivados 6 - 11.232,00

Periodificaciones

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

20.027.853,46

21.144.438,56

CUENTAS DE ORDEN 2019 2018
Cuentas de compromiso 4.000.559,67 1.570.590,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 2.074.800,00 -
Compromisos por operaciones cortas de derivados 1.925.759,67 1.570.590,00
Otras cuentas de orden 445.506,35 473.649,27-
Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
Valores aportados como garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantia por la 11IC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -
Pérdidas fiscales a compensar 445.506,35 473.649,27-
Otros - -
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 4.446.066,02 2.044.239,27

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

20109.



Bestinver Tordesillas, F.I.L.

Cuentas de pérdidas y ganancias correspondiente al
de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

ejercicio anual terminado el 31

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversion Colectiva
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion
Comision de gestién
Comisién de depositario
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Otros

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

Resultado de explotacion

Ingresos financieros
Gastos financieros

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

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros

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

2019

2018

(453.306,89)

(404.203,50)

(323.585,25)
(24.653,41)

(105.068,23)

(453.306,89)

(315.714,47)
(41.612,08)

(46.876,95)

(404.203,50)

125.964,17 153.913,37
(53.588,39) (79.431,94)
444.839,75  (1.252.189,08)
271.688,74  (1.035.062,85)
173.151,01 (217.126,23)

(2,06) 2,00
(35.763,66) 1.573.796,43
444.704,04 1.395.150,06
(49.397,15) 301.894,67

(431.070,55)

(123.248,30)

Otros
Resultado financiero 481.449,81 396.090,65
Resultado antes de impuestos 28.142,92 (8.112,85)
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 28.142,92 (8.112,85)

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y
ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019.



Bestinver Tordesillas, F.I.L.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros con dos decimales)

Al 31 de diciembre de 2019

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

28.142,92

Total de ingresos y gastos reconocidos

28.142,92

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Saldo al 31 de diciembre de 2018

Ajustes por cambios de criterio
Ajustes por errores

Participes

18.228.942,79

Reservas

1.727.083,58

Resultados de
ejercicios
anteriores

897.671,56

Resultado del
ejercicio

(8.112,85)

(Dividendo a
cuenta)

Otro patrimonio
atribuido

Total

20.845.585,08

Saldo ajustado

18.228.942,79

1.727.083,58

897.671,56

(8.112,85)

20.845.585,08

Total ingresos y gastos reconocidos
Aplicacion del resultado del ejercicio
Operaciones con participes
Suscripciones
Reembolsos
Otras variaciones del patrimonio

(8.112,85)

827.539,14
(2.028.088,38)

28.142,92
8.112,85

28.142,92

827.539,14
(2.028.088,38)

Saldo al 31 de diciembre de 2019

17.020.280,70

1.727.083,58

897.671,56

28.142,92

19.673.178,76

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2019.



Bestinver Tordesillas, F.I.L.

Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros con dos decimales)

Al 31 de diciembre de 2018

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias (8.112,85)
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias -
Total de ingresos y gastos reconocidos (8.112,85)

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

Resultados de

ejercicios Resultado del (Dividendo a Otro patrimonio
Participes Reservas anteriores ejercicio cuenta) atribuido Total
Saldo al 31 de diciembre de 2017 15.484.715,99 1.727.083,58 897.671,56 1.870.658,49 19.980.129,62
Ajustes por cambios de criterio - - - - -
Ajustes por errores - - - - -
Saldo ajustado 15.484.715,99 1.727.083,58 897.671,56 1.870.658,49 19.980.129,62
Total ingresos y gastos reconocidos - - - (8.112,85) (8.112,85)
Aplicacion del resultado del ejercicio 1.870.658,49 - - (1.870.658,49) -
Operaciones con participes - - - -
Suscripciones 1.618.832,99 B} B} B} 1.618.832,99
Reembolsos (745.264,68) - - - (745.264,68)
Otras variaciones del patrimonio - - - - -
Saldo al 31 de diciembre de 2018 18.228.942,79 1.727.083,58 897.671,56 (8.112,85) 20.845.585,08

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2019.



Bestinver Tordesillas, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

Bestinver Tordesillas, F.l.L., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid el 13
de febrero de 2007, bajo la denominacién Siitnedif Tordesillas, F.I.L., habiéndose
modificado dicha denominacion por la actual con fecha 6 de marzo de 2020. Tiene
su domicilio social en C/ Juan de Mena 8, Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Instituciones de Inversién Colectiva
de Inversion Libre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.)
desde el 27 de febrero de 2007 con el numero 6, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Fondo de Inversion Libre (F.1.L.) a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e invertirlos
en bienes, derechos, valores u otros instrumentos financieros, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Durante el ejercicio 2019, la gestion y representacion del Fondo ha estado
encomendada a Fidentiis Gestion, S.G.l.1.C., S.A. Con fecha 27 de noviembre de
2019, Bestinver, S.A. adquirié la totalidad de las acciones de Fidentiis Gestion,
S.G.LI.C., S.A., pasando a ser el Accionista Unico de la Sociedad Gestora.

Durante el ejercicio 2019, la administracion del Fondo ha estado encomendada a
BNP Fund Services, S.L., siendo la Entidad Depositaria del Fondo BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espafa. Dicha Entidad Depositaria debe
desarrollar determinadas funciones de Vvigilancia, supervision, custodia y
administracion para el Fondo, de acuerdo a lo establecido en la Orden EHA
596/2008, de 5 de marzo.

Con fecha 20 de diciembre de 2019, el Consejo de Administracion de la Sociedad
acuerda solicitar a CNMV la sustitucion de la entidad gestora del Fondo por
Bestinver Gestion, S.G.1.I.C., S.A. asi como el cambio de entidad depositaria que
pasa a ser Santander Securities Services, S.A. La CNMV aprueba el cambio con
fecha 6 de marzo de 2020 (véase nota 13).

De acuerdo con la Norma 92 de la Circular 1/2006, el Fondo ha suscrito un contrato
de garantia financiera con la entidad Morgan Stanley & Co. International Limited,
quien es el intermediario financiero o Prime Broker. Los servicios que presta el
Prime Broker son los siguientes: dotacion de financiacion marginal, compensacion,
liquidacién, préstamo de valores, operaciones de divisa y custodia de valores.

El Fondo se configura como una Institucion de Inversion Colectiva de Inversion
Libre con el objetivo de obtencion de rentabilidades absolutas positivas con
independencia de la evolucién de los mercados, mediante la utilizacion de distintas
estrategias de gestion alternativa (principalmente, “Long-Short Equity”), con mayor
atencion a valores de los mercados espafiol y portugués.
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Bestinver Tordesillas, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

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

Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

o En la denominacion social del Fondo de Inversién se incluird la denominacion
y las siglas privativas de las Instituciones de Inversion Colectiva (I.1.C.s, en
adelante) inscritas en los registros correspondientes de la C.N.M.V., “Fondo
de Inversion Libre” y sus siglas “F.I.L."

o El patrimonio minimo deberé situarse en 3.000.000 euros.

o El nimero de participes del Fondo no podra ser inferior a 25, disponiendo del
plazo de un afo, contado a partir de su inscripcién en el correspondiente
Registro Administrativo, para alcanzar dicho numero.

o Las participaciones del Fondo podran suscribirse o adquirirse mediante un
desembolso minimo inicial de 100.000 euros, excepto para inversores que
tengan la condicién de clientes profesionales conforme a la definicion de la
Ley de Mercado de valores.

o Solo podréan realizar las actividades de comercializacion a las que se refiere el
articulo 2.1 de la Ley 35/2003 de I.I.C.s, cuando se dirijan a inversores
cualificados, tal y como se definen en las normas aprobadas para la
transposicion de la Directiva 2003/71/CE del Parlamento Europeo y del
Consejo, de 4 de noviembre de 2003, sobre el folleto que debe publicarse en
caso de oferta publica o admisién de valores y por la que se modifica la
Directiva 2001/34/CE. No obstante lo anterior, se podran realizar actividades
de comercializacién dirigidas a inversiones no profesionales cuando tales
inversores realicen un desembolso minimo inicial de 100.000 euros, y dejen
constancia por escrito de que conocen los riesgos inherentes a la inversion.
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o El valor liquidativo de las participaciones debera calcularse, al menos,
trimestralmente. No obstante, cuando asi lo exijan las inversiones previstas, el
valor liquidativo podra ser calculado semestralmente. Las suscripciones y
reembolsos del Fondo se realizardn con la misma periodicidad que el calculo
del valor liquidativo.

o No le resultara de aplicacion los limites maximos y las formas de célculo de
las comisiones de gestion, depdsito, suscripcion y reembolso previstos en el
Reglamento de la Ley 35/2003 de 1.1.C.s.

o Podra invertir en activos e instrumentos financieros y en instrumentos
financieros derivados, cualquiera que sea la naturaleza de su subyacente,
atendiendo a los principios de liquidez, diversificacion del riesgo y
transparencia, que se recogen en el articulo 23 de la Ley 35/2003 de I.I.C.s.
No le es de aplicacion las reglas sobre inversiones contenidas en la seccion
12 del capitulo | del titulo 1l del Reglamento de la Ley 35/2003 de I.I.C.s.

. Debe establecer, en el folleto simplificado el limite de endeudamiento de la
I.I.C., que no podra superar en cinco veces el valor de su patrimonio. No le es
de aplicacién los limites generales previstos en la Ley para la pignoracion de
activos.

o Con anterioridad a la suscripcion o adquisicion de las participaciones o de las
acciones del Fondo, el inversor debera dejar constancia por escrito de que
conoce los riesgos inherentes a la inversion. El cumplimiento de esta
obligacién se entendera sin perjuicio del respeto en todo momento, por parte
del Fondo, a las normas de conducta previstas en la Ley, en este reglamento
y en sus normas de desarrollo.

La exigencia del documento en el que conste por escrito el consentimiento
anterior no sera aplicable a los clientes profesionales tal y como estan
definidos en el articulo 205 del Real Decreto Legislativo 4/2015, de 23 de
octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de
Valores. Tampoco sera exigible dicho documento cuando existan contratos de
gestion discrecional de carteras que autoricen a invertir en este tipo de I.I.C. e
incluyan advertencias equivalentes a las del documento citado.

De acuerdo con el Folleto de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora percibir4 una
comision anual en concepto de gastos de gestion del 1,5% sobre el patrimonio del
Fondo y del 20% sobre los resultados positivos. Dicha comisiéon se ha mantenido
durante los ejercicios 2019 y 2018.

Igualmente el Folleto de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria del 0,2% anual del patrimonio custodiado. Dicha comisién se ha
mantenido durante los ejercicios 2019 y 2018.
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b)

La Sociedad Gestora aplica a los participes del Fondo una comisién del 3% sobre el
importe de las participaciones reembolsadas con una antigiiedad inferior a seis
meses. No se aplican comisiones sobre las participaciones suscritas.

El desembolso minimo inicial del Fondo fue de 50.000 euros hasta el 14 de febrero
de 2015, fecha en la que entré en vigor el Real Decreto 83/2015 donde pasoé a ser
de 100.000 euros.

Gestiodn del riesgo

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

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos a
los que se encuentra expuesto son los siguientes:

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

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

o Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las
peticiones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en
el momento de realizar en mercado los activos en cartera.

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

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar
la exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez. En este sentido, el control
de los coeficientes normativos mencionados en el apartado 1.a), anterior, limitan la
exposicién a dichos riesgos.
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2.

a)

En cuanto a la gestion del riesgo de mercado, la Sociedad Gestora ha fijado limites
de exposicion por gestor, por mercado y por tipo de producto. Adicionalmente, se
realizan test de sensibilidad, se revisa la evolucion diaria de los limites fijados para
los riesgos de mercado, de las primas pagadas en opciones y otroS compromisos
adquiridos, se elabora una hoja resumen de cada una de las IIC gestionadas en la
gue se detalla, mediante el parametro de gestion elegido (beta, duracién, volatilidad
0 porcentaje en divisas) la posicion global de cada una de las carteras, se elabora
un estado resumen de las operaciones iniciadas en instrumentos derivados en la
gue se detallara la naturaleza de la posicion tomada (inversion, cobertura,
especificando qué activos o porcentaje del activo se estd cubriendo, o trading),
nominal y precio del contrato, asi como el stop-loss fijado en el caso de trading. Por
Gltimo, se realiza el célculo del VaR y realizacion de pruebas de Stress Testing.

En cuanto al riesgo de crédito, se han establecido limites de riesgo y se ha
aprobado un listado de entidades de contrapartida aceptables basado en analisis
crediticios de cada entidad (rating). Adicionalmente, se controla el cumplimiento de
los limites anteriores. Por otro lado, se verifica que la contrapartida se encuentra en
el listado aprobado por el Consejo y su solvencia. La verificacion de la solvencia del
Prime Broker se realiza a través de su rating, sus estados financieros y su valor de
mercado para el caso de entidades cotizadas.

En cuanto al riesgo de liquidez, la aplicaciéon informéatica de administracion
proporciona para cada IIC un informe patrimonial diario de liquidez que recogera,
entre otra informacion, la liquidez disponible en cada institucion y las variaciones
producidas por los movimientos de suscripciones y reembolsos que tengan fecha
valor en el dia, asi como el coeficiente minimo de liquidez estimado por la
aplicacion. Esta informacioén, elaborada por el back office, se facilitar4 a cada gestor
para que tome sus decisiones de inversion.

En cuanto al riesgo operativo, la Sociedad gestora ha establecido un doble control
de las operaciones ya ejecutadas, conciliando los resimenes de operaciones con
las confirmaciones de los brokers y los saldos contabilizados con los extractos de la
entidad depositaria.

Bases de presentacion de las cuentas anuales

Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Bestinver
Gestion, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva han
formulado estas cuentas anuales con el objeto de mostrar la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera, de los resultados de sus operaciones y de los
cambios en el patrimonio neto del Fondo al 31 de diciembre de 2019.



Bestinver Tordesillas, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

b)

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la
cuenta de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el patrimonio neto y de
la memoria del Fondo, ademas de las cifras del ejercicio 2019, las correspondientes
al ejercicio anterior que fueron aprobadas en la Junta General de Accionistas de la
Sociedad Gestora el 29 de abril de 2019.

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

Principios contables

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

Estimaciones contables y correccion de errores

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

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

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2019y 2018.

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

Resumen de los principios contables y normas de valoracibn mas

significativos

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

a)

b)

c)

Principio de empresa en funcionamiento

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

Principio del devengo

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

Deudores

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

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

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

Cartera de inversiones financieras

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

o Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su
emisor y que devengan una remuneracion consistente en un interés
establecido contractualmente.

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

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda
se periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del
resultado del ejercicio.

o Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras
entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la
naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, 0 inmediato
hébil anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de
cierre.

o Depositos en entidades de crédito: depoésitos que el Fondo mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe
de "Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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o Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia
no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el udltimo valor liquidativo
disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de
Inversién Libre, Instituciones de Inversidn Colectiva de Instituciones de
Inversién Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva
extranjeras similares, segun el articulo 48.1. j) del Real Decreto 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoraciéon en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 3/1998 de la C.N.M.V., derogada por la
Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la C.N.M.V.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se
traspasan, sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad
de los mismos.

Adaquisicion y cesion temporal de activos

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

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

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

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

9)

h)

Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacién entregada, incluyendo los
costes de transaccién explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, por operaciones de la
cartera interior o0 exterior; segun los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacién
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

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

Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable
de depdsito cedido, registrdndose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de

orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva”.
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)

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

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

Operaciones de permuta financiera

Las operaciones de permuta financiera se registran en el momento de su
contratacion y hasta el momento de cierre de la posicion o vencimiento de contrato,
en los epigrafes de "Compromisos por operaciones largas de derivados" o de
"Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden,
segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido. La contrapartida de los
cobros 0 pagos asociados a cada contrato se registran en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente del
balance, segun corresponda.

En los epigrafes de "Resultado por operaciones con derivados” o de "Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros - Por operaciones con derivados”,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe de
"Derivados" de la cartera interior o exterior del activo o del pasivo corriente, segun
su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato presente una liquidacion diaria, las
correspondientes diferencias se contabilizaran en el epigrafe de “Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Moneda extranjera

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

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera

de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.
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K)

Valor liguidativo de las participaciones

La determinacion del patrimonio del Fondo a los efectos del calculo del valor
liquidativo de las correspondientes participaciones que lo componen, se realiza de
acuerdo con los criterios establecidos en la Circular 6/2008, de 26 de noviembre, de
la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones.

Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes" de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestibn del Fondo, el precio de las
participaciones serd el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determindndose de este modo tanto el nUmero de participaciones
suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante el
periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de las
participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de "Solicitudes de
suscripcién pendientes de asignar participaciones" del activo o pasivo del balance
del Fondo.

Impuesto sobre beneficios

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

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos
por impuestos diferidos s6lo se reconocen en la medida en que resulte probable
gue la Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién
de estos activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no
dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningan caso y
s6lo se reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la
frecuencia del calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan
compensarse se registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a
compensar".
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Bestinver Tordesillas, F.I.L.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

4. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Administraciones Publicas deudoras 452.242,17 431.612,74
Operaciones Pendientes de liquidar 84.953,60 -
Depdsitos de garantia 408.124,92 135.000,00
945.320,69 566.612,74

El capitulo “Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se
desglosa tal y como sigue:

2019 2018
Retenciones practicadas en el ejercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 20.743,28 18.825,77
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores 431.498,89 412.786,97
452.242 17 431.612,74

El saldo del capitulo de “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2019
y 2018 se ha liquidado en los primeros dias de enero de 2020 y 2019, respectivamente.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al cierre de los
ejercicios actual y anterior.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es inferior al
afo.

5. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, es el siguiente:

2019 2018
Operaciones pendientes de liquidar 273.173,67 -
Otros 81.501,03 78.341,48
354.674,70 78.341,48

El saldo del capitulo de “Operaciones pendientes de liquidar” al 31 de diciembre de 2019
se liquido en su totalidad en los primeros dias de enero de 2020.

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones

de gestion, fija y variable, y de depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio
correspondiente.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al cierre de los
ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule
un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al cierre de los
ejercicios actual y anterior.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es inferior al
afio.

6. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2019 y 2018 se muestra a continuacion:

2019 2018

Cartera interior 8.010.920,33 2.766.258,66
Instrumentos de patrimonio 6.497.205,80 1.266.662,10
Instituciones de Inversién Colectiva 1.498.915,38 1.499.596,56
Derivados 14.799,15 -
Cartera exterior 3.104.462,67 1.911.577,38
Valores representativos de deuda 504.403,10 1.139.450,67
Instrumentos de patrimonio 2.250.165,87 449.920,80
Instituciones de Inversién Colectiva 349.893,70 322.205,91
Intereses de la cartera de inversion (1.017,10) 295,73
11.114.365,90 4.678.131,77

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el valor razonable de los activos financieros se
determina tomando como referencia los precios de cotizacién de mercado o con técnicas
de valoracion fundamentadas en datos observables de mercado.

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera
de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al
31 de diciembre de 2019. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes integrantes de esta
memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados
del Fondo, al 31 de diciembre de 2018.

Al 31 de diciembre de 2019, el vencimiento de los valores representativos de deuda es
2021.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

Al 31 de diciembre de 2018, el vencimiento de los valores representativos de deuda es
como sigue:

Euros
Superior a
2021 5 afos Total
Valores representativos de deuda 499.918,46 639.532,21 1.139.450,67

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en BNP Paribas Securities Services,
Sucursal en Espafia.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el Fondo no tiene posiciones de valores con partes
vinculadas.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado compras ni ventas de
valores a la entidad depositaria.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos
emitidos o avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun
el articulo 67 de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva, o en cuya emisién alguna de dichas personas actie como colocador,
asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2019 y 2018, el Fondo no ha realizado con partes vinculadas
operaciones ajenas al trafico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

7. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el saldo de este epigrafe es el siguiente:

2019 2018
Cuentas con el Depositario 5.463.734,17 9.042.747,70
Cuentas con el Prime Broker 2.504.432,70 6.856.946,35

7.968.166,87 15.899.694,05

Durante los ejercicios 2019 y 2018 el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el
Depositario ha sido del -0,61%.

Durante los ejercicios 2019 y 2018 el tipo de interés de remuneracion de la cuenta en el

Prime Broker ha sido LIBID menos 30 puntos basicos para saldos acreedores y LIBOR
mas 50 puntos basicos para saldos deudores.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de
diciembre de 2019 y 2018.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, todos los importes de este epigrafe se encuentran
disponibles para ser utilizados.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es inferior al afio.

8. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales
caracteristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que

confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.

El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2019 y 2018 se ha
obtenido de la siguiente forma:

2019 2018
Patrimonio atribuido a participes 19.673.178,76 20.845.585,08
NUmero de participaciones emitidas 1.379.856,12 1.462.533,81
Valor liquidativo por participacion 14,26 14,25
NUmero de participes 29 25

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2019 y 2018 se
recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se distribuira
en la cuenta de "Participes" del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el numero de participes con un porcentaje de
participacion individualmente superior al 20% corresponde a una persona fisica,
representando el 33% y 31%, respectivamente, de la cifra de patrimonio del Fondo.

9. Pasivos financieros

Al 31 de diciembre de 2019, el Fondo no mantiene pasivos financieros en balance.

Al 31 de diciembre de 2018, el saldo de este epigrafe del balance adjunto recogia
integramente las posiciones cortas en cartera del Fondo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

El detalle de estas inversiones, al 31 de diciembre de 2018, se muestra a continuacion:

Valoracion Valor (Minusvalia)
Divisa inicial Intereses razonable / Plusvalia

Posiciones cortas
EBRO PULEVA, S.A. EUR 209.280,00 - 209.280,00 -
TOTALES Posiciones cortas 209.280,00 - 209.280,00 -

10. Cuentas de Compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2019 y 2018, respectivamente.

11. Administraciones Publicas y situacién fiscal

El régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real Decreto Ley 3/2016, de 2 de
diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito tributario dirigidas a la
consolidacién de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en materia social,
encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre
que el nimero de participes requerido sea como minimo el previsto en el articulo noveno
de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo 26 de la Ley
27/2014 establece para los ejercicios 2019 y 2018 una limitacién del importe de las bases
imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar del 70% de la base imponible
del ejercicio, admitiéndose en todo caso la compensacién de la totalidad de ésta siempre
gue sea igual o inferior a un millén de euros.

De acuerdo con la Ley del Impuesto sobre Sociedades, si en virtud de las normas
aplicables para la determinacion de la base imponible ésta resultase negativa, su importe
podra ser compensado en ejercicios inmediatos y sucesivos a aquél en que se origind la
pérdida, distribuyendo la cuantia en la proporciéon que se estime conveniente. El importe
de las bases imponibles negativas pendientes de compensar al 31 de diciembre de 2019
gue aparece reflejado en otras cuentas de orden dentro del epigrafe “Pérdidas Fiscales a
Compensar”, recoge la compensacion efectuada en la prevision del célculo del gasto por
impuesto por el Fondo en el ejercicio 2019.

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

El Fondo tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

12. Otrainformacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de las
previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones y en el articulo
139 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado
procedimientos para evitar conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los
informes periddicos incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008, informacién
sobre las operaciones vinculadas realizadas. Asimismo, incluyen las posibles
operaciones vinculadas realizadas por cuenta del Fondo con la Sociedad Gestora 0 con
personas o entidades vinculadas a la Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos
y funciones asumidas en dichas operaciones.

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se
indican las cuentas que mantiene el Fondo con éste, al 31 de diciembre de 2019 y 2018.

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

Los honorarios percibidos por KPMG Auditores, S.L. por servicios de auditoria de cuentas
anuales del ejercicio 2019 ascienden a 10 miles de euros. Los honorarios percibidos por
otro auditor por servicios de auditoria de cuentas anuales del ejercicio 2018 ascendieron
a 10 miles de euros.

13. Acontecimientos posteriores al cierre

El 11 de marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declaré el brote de
Coronavirus COVID-19 una pandemia, debido a su rapida propagacion por el mundo,
habiendo afectado a mas de 150 paises. La mayoria de los Gobiernos estan tomando
medidas restrictivas para contener la propagacion, que incluyen: aislamiento,
confinamiento, cuarentena y restriccion al libre movimiento de personas, cierre de locales
publicos y privados, salvo los de primera necesidad y sanitarios, cierre de fronteras y
reduccion drastica del transporte aéreo, maritimo, ferroviario y terrestre. En Espafa, el
Gobierno adopté el Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por el que se declara el
estado de alarma para la gestidn de la situacion de crisis sanitaria ocasionada por el
COVID-19, que en principio tendria una duracion de 15 dias naturales.

Esta situacion esta afectando de forma significativa a la economia global, debido a la
interrupcion o ralentizacion de las cadenas de suministro y al aumento significativo de la
incertidumbre econémica, evidenciado por un aumento en la volatilidad del precio de los

activos, tipos de cambio y disminucién de los tipos de interés a largo plazo.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al 31 de diciembre de 2019
(Expresada en euros con dos decimales)

Para mitigar los impactos econdmicos de esta crisis, el miércoles 18 de marzo, en
Espafa se publico el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas urgentes
extraordinarias para hacer frente al impacto econémico y social del COVID-19.

Las consecuencias derivadas del COVID-19, se consideran un hecho posterior que no
requiere un ajuste en las cuentas anuales del ejercicio 2019, sin perjuicio de que deban
ser objeto de reconocimiento en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

Teniendo en consideracion la complejidad de la situacion de los mercados, las
consecuencias para el Fondo van a depender en gran medida de la evolucion y extension
de la pandemia en los proximos meses, asi como de la capacidad de reaccién y
adaptacion de todos los agentes econémicos impactados. Por ello, si bien a la fecha de
formulacién de estas cuentas anuales es prematuro realizar una valoracién detallada o
cuantificacion de los posibles impactos sobre el Fondo a corto, medio y largo plazo, la
Sociedad Gestora del Fondo esta realizando una supervision contante de la evolucion de
la situacién, con el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros
como no financieros, que pudieran producirse.

Como se indica en la nota 1, con fecha 20 de diciembre de 2019, el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora acordd solicitar a CNMV la sustituciéon de la
entidad gestora del Fondo por Bestinver Gestion, S.G.I.I.C., S.A. asi como el cambio de
entidad depositaria que pasa a ser Santander Securities Services, S.A. La CNMV
aprueba el cambio con fecha 6 de marzo de 2020.

Asimismo, como se indica en la nota 1, con fecha 20 de diciembre de 2019, el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora acordd solicitar a CNMV el cambio de
denominacién del Fondo, pasando a denominarse Bestinver Tordesillas, F.I.L. La CNMV
aprueba el cambio con fecha 6 de marzo de 2020.
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Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros con dos decimales)

Cartera Interior

Acciones admitidas a cotizacién
REPSOL
IBERDROLA
AC.EDP RENOVAVEIS SA
CELLNEX TELECOM S.A.U
SACYR VALLEHERMOSO SA
AC.CONSTRUCC Y AUX DE FERROCARR
ACS
AC.TUBACEX
AC.ALMIRALL S.A.
APPLUS SEVICES S.A.
GRIFOLS A
MERLIN PROPERTIES SOCIMI SA
TALGO SA
TOTALES Acciones admitidas a cotizaciéon

Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva
MUTUAFONDO CORTO PLAZO, F.I.

TOTALES Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva

TOTAL Cartera Interior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

Valoracién

inicial

406.574,44
403.184,09
734.806,22
420.382,27
505.408,71
443.814,80
634.999,56
400.831,30
554.072,90
487.583,66
511.170,85
393.975,22
386.835,89
6.283.639,91

1.478.450,52
1.478.450,52

7.762.090,43

Valor

Razonable

390.040,00
394.740,00
840.000,00
422.070,00
577.200,00
446.818,00
641.700,00
392.238,00
493.368,00
501.600,00
581.455,00
415.802,90
400.173,90
6.497.205,80

1.498.915,38
1.498.915,38

7.996.121,18

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(16.534,44)
(8.444,09)
105.193,78
1.687,73
71.791,29
3.003,20
6.700,44
(8.593,30)
(60.704,90)
14.016,34
70.284,15
21.827,68
13.338,01
213.565,89

20.464,86
20.464,86

234.030,75

ISIN

ES0173516115
ES0144580Y14
ES0127797019
ES0105066007
ES0182870214
ES0121975009
ES0167050915
ES0132945017
ES0157097017
ES0105022000
ES0171996087
ES0105025003
ES0105065009

ES0165142037
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Anexo |. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros con dos decimales)

Cartera Exterior

Acciones admitidas a cotizacién
GALP ENERGIA
AC.ELECTRICIDAD DE PORTUGAL
THE NAVIGATOR CO SA
SONAE SGPS
AC.JERONIMO MARTINS
BEFESA SA
TOTALES Acciones admitidas a cotizaciéon

Valores representativos de deuda
WELLS FARGO & COMPANY 0% 26/04/2021
TOTALES Valores representativos de deuda

Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva
AURIGA INV-GFE AEQUITAS A
TOTALES Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR

EUR

Valoracién

inicial

114.838,94
454.491,96
554.538,20
484.782,47
375.522,66
203.408,62
2.187.582,85

502.461,95
502.461,95

304.952,72
304.952,72

2.994.997,52

Intereses

(1.017,10)
(1.017,10)

(1.017,10)

Valor
Razonable

112.748,30
502.320,00
567.151,57
487.305,00
366.625,00
214.016,00
2.250.165,87

504.403,10
504.403,10

349.893,70
349.893,70

3.103.445,57

(Minusvalia)
/ Plusvalia ISIN
(2.090,64) PTGALOAMO009
47.828,04 PTEDPOAMO009
12.613,37 PTPTIOAMO006

2.522,53 PTSONOAMO0001
(8.897,66) PTJMTOAE0001
10.607,38 LU1704650164
62.583,02

1.941,15 XS1400169428
1.941,15

44.940,98 LU0925601550
44.940,98

109.465,15
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Anexo Il. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros con dos decimales)

Descripcion

Futuros vendidos
SWAP INDRA SISTEMAS
FUT.IBEX ENE 20
TOTAL Futuros vendidos

Futuros comprados
EURO STOXX BANK MAR 20
TOTAL Futuros comprados

Divisa

EUR
EUR

EUR

Importe Nominal Valor
Comprometido razonable
9,67 0,01
1.925.750,00 14.800,00
1.925.759,67 14.800,01
2.074.800,00 -
2.074.800,00 -

Vencimiento del
contrato

31/12/2049
17/01/2020

31/12/2049
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Anexo Ill. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros con dos decimales)

Divisa Valoracién

Cartera Interior inicial
Acciones admitidas a cotizacién

IBERDROLA, S.A. EUR 446.114,67

TELEFONICA, S.A. EUR 512.510,50

LAR ESPANA REAL ESTATE SOCIMI, S.A. EUR 30.819,46

MERLIN PROPERTIES SOCIMI, S.A. EUR 285.112,33
TOTALES Acciones admitidas a cotizaciéon 1.274.556,96
Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva

MUTUAFONDO CORTO PLAZO, F.. EUR 1.478.450,52
TOTALES Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva 1.478.450,52
TOTAL Cartera Interior 2.753.007,48

Intereses

Valor
Razonable

491.260,00
477.035,00
28.742,10
269.625,00
1.266.662,10

1.499.596,56
1.499.596,56

2.766.258,66

(Minusvalia)
/ Plusvalia

45.145 33
(35.475,50)
(2.077,36)
(15.487,33)
(7.894,86)

21.146,04
21.146,04

13.251,18

ISIN

ES0144580Y14
ES0178430E18
ES0105015012
ES0105025003

ES0165142037
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Anexo Ill. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2018

(Expresado en euros con dos decimales)

Cartera Exterior

Acciones admitidas a cotizaciéon
THE NAVIGATOR CO SA
TOTALES Acciones admitidas a cotizaciéon

Valores representativos de deuda
WELLS FARGO & COMPANY 0% 26/04/2021
RENAULT 0,253% 12/03/2025

TOTALES Valores representativos de deuda

Participaciones en Instituciones de Inversién Colectiva
AURIGA INV-GFE AEQUITAS A
TOTALES Participaciones en Instituciones de Inversion Colectiva

TOTAL Cartera Exterior

Divisa

EUR

EUR
EUR

EUR

Valoracién
inicial

530.859,85
530.859,85

503.400,45
686.959,39
1.190.359,84

304.952,72
304.952,72

2.026.172,41

Intereses

78,50
217,23
295,73

295,73

Valor
Razonable

449.920,80
449.920,80

499.918,46
639.532,21
1.139.450,67

322.205,91
322.205,91

1.911.577,38

(Minusvalia)
/ Plusvalia

(80.939,05)
(80.939,05)

(3.481,99)
(47.427,18)
(50.909,17)

17.253,19
17.253,19

(114.595,03)

ISIN

PTPTIOAMOO06

XS1400169428
FR0013322146

LU0925601550
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Anexo IV. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2018
(Expresado en euros con dos decimales)

Importe Nominal Valor Vencimiento del
Descripcion Divisa Comprometido razonable contrato

Futuros vendidos
FUT.IBEX ENE 17 EUR 1.570.590,00 1.559.358,00 19/01/2019

TOTAL Futuros vendidos
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Informe de gestion del ejercicio 2019

1. Evolucion de los mercados

Este afo ciertamente ha sido un afio lleno de acontecimientos. Hemos visto crecientes
temores de una recesion global, cambios dramaticos en la postura de la Fed y el BCE y la
escalada constante de una guerra comercial entre los Estados Unidos y China. Mientras
tanto, en el Reino Unido, el Brexit fue otra especie de telenovela, la nueva mayoria
conservadora significa que el Acuerdo de Retirada serd aprobado por el Parlamento, lo
gue, aunque liderara el camino hacia una nueva negociacion sobre el libre comercio, un
acuerdo que debe ser alcanzado a finales del afilo que viene. Sin embargo, a pesar de
todo esto, los precios de los activos en general han aumentado, con el repunte de los
bonos mundiales y los mercados de valores alcanzando nuevos maximos histéricos.

A finales de 2018, la opinibn de consenso era que la economia de EE. UU. se
desaceleraria un poco, pero que la economia de la zona euro se recuperaria. Y aunque la
economia de China se mantenia bien, habia indicios de que podia estar empezando a
perder fuerza. El crecimiento mundial resultdé ser un poco mas débil de lo previsto.

Pensabamos que un menor crecimiento de las ganancias reduciria los mercados de
acciones en un 5-10% durante 2019. Sin embargo, si bien el crecimiento de las
ganancias se debilito, el indice de renta variable global MSCI aument6 alrededor del 25%.
Podemos extraer varias lecciones de todo esto. Primero, la velocidad y la escala de la
respuesta de los bancos centrales este afio, sugieren que los formuladores de politicas
estan mas en sintonia con los riesgos a la baja del crecimiento de lo que se pensaba
anteriormente. En segundo lugar, los mercados de renta variable parecen seguir el
ejemplo tanto de los bancos centrales como de la evolucién de la economia real y el
crecimiento de los beneficios empresariales. Finalmente, los problemas politicos no
tienen soluciones faciles, mientras que proyectan una larga sombra sobre la economia
global. Cualquiera que esté esperando un gran avance en el comercio 0 una rapida
resolucion del Brexit, el préximo afio podra terminar decepcionado.

En una nota mas local, las elecciones espafiolas en noviembre parecen finalmente
preparar el escenario para un gobierno de coalicion de izquierda dirigido por el partido
socialista. Es algo de lo que hay que tener cuidado, aunque probablemente no
demasiado, debido al "control" europeo. Veamos principalmente como se manejaran los
problemas laborales (salario minimo, seguridad social y derecho) y como reaccionaran
las empresas ante ellos.

2. Evoluciéon del Fondo

En términos de rentabilidad, el fondo Bestinver Tordesillas FIL termind el afio 2019 con
una rentabilidad de +0.03%, en referencia a los riesgos, la volatilidad anual se situé en
4,88%, por debajo del limite del 8%, mientras que le VaR a 1 dia con un 95% de
confianza fue de 0,38% (muy por debajo del limite del 2%).
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3. Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucién de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestiébn de los riesgos de mercado, crédito y
liquidez de acuerdos a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y
desarrollados por el Real Decreto 1082/212, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones,
por el que se reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la
Comision nacional del Mercado de Valores.

4.  Gastos de |1+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2019 no ha existido actividad en materia de investigacion y
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio
2019, no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de la
informacion medioambiental.

5. Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2019, el Fondo no ha realizado pagos que acumularan aplazamientos
superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la memoria de las
Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del ejercicio 2019, el Fondo no tiene saldo alguno
pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

6. Acontecimientos posteriores al cierre

El 11 de marzo de 2020, la Organizacion Mundial de la Salud declaré el brote de
Coronavirus COVID-19 una pandemia, debido a su rapida propagacion por el mundo,
habiendo afectado a mas de 150 paises. La mayoria de los Gobiernos estan tomando
medidas restrictivas para contener la propagacion, que incluyen: aislamiento,
confinamiento, cuarentena y restriccion al libre movimiento de personas, cierre de locales
publicos y privados, salvo los de primera necesidad y sanitarios, cierre de fronteras y
reduccién drastica del transporte aéreo, maritimo, ferroviario y terrestre. En Espafia, el
Gobierno adopt6 el Real Decreto 463/2020, de 14 de marzo, por el que se declara el
estado de alarma para la gestion de la situacién de crisis sanitaria ocasionada por el
COVID-19, que en principio tendria una duracion de 15 dias naturales.

Esta situacion estd afectando de forma significativa a la economia global, debido a la
interrupcién o ralentizacion de las cadenas de suministro y al aumento significativo de la
incertidumbre econdmica, evidenciado por un aumento en la volatilidad del precio de los
activos, tipos de cambio y disminucién de los tipos de interés a largo plazo.

Para mitigar los impactos econ6micos de esta crisis, el miércoles 18 de marzo, en
Espafia se publicé el Real Decreto-ley 8/2020, de 17 de marzo, de medidas urgentes
extraordinarias para hacer frente al impacto econémico y social del COVID-19.
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Las consecuencias derivadas del COVID-19, se consideran un hecho posterior que no
requiere un ajuste en las cuentas anuales del ejercicio 2019, sin perjuicio de que deban
ser objeto de reconocimiento en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

Teniendo en consideracion la complejidad de la situacion de los mercados, las
consecuencias para el Fondo van a depender en gran medida de la evolucion y extension
de la pandemia en los proximos meses, asi como de la capacidad de reaccion y
adaptacion de todos los agentes econdémicos impactados. Por ello, si bien a la fecha de
formulacion de estas cuentas anuales es prematuro realizar una valoracién detallada o
cuantificacién de los posibles impactos sobre el Fondo a corto, medio y largo plazo, la
Sociedad Gestora del Fondo esta realizando una supervisién contante de la evolucién de
la situacion, con el fin de afrontar con éxito los eventuales impactos, tanto financieros
como no financieros, que pudieran producirse.

Como se indica en la nota 1, con fecha 20 de diciembre de 2019, el Consejo de
Administracion de la Sociedad Gestora acord6 solicitar a CNMV la sustitucion de la
entidad gestora del Fondo por Bestinver Gestién, S.G.1.I.C., S.A. asi como el cambio de
entidad depositaria que pasa a ser Santander Securities Services, S.A. La CNMV
aprueba el cambio con fecha 6 de marzo de 2020.

Asimismo, como se indica en la nota 1, con fecha 20 de diciembre de 2019, el Consejo de
Administraciéon de la Sociedad Gestora acordé solicitar a CNMV el cambio de
denominacion del Fondo, pasando a denominarse Bestinver Tordesillas, F.I.L. La CNMV
aprueba el cambio con fecha 6 de marzo de 2020.
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Los abajo firmantes, Consejeros de Bestinver Gestion, S.A., S.G.I.I.C., reunidos en fecha
27 de marzo de 2020, y en cumplimiento de la legislacion vigente, proceden a formular
las cuentas anuales y el informe de gestion de Fidentiis Tordesillas, F.l.L del ejercicio
comprendido entre el 1 de enero y el 31 de diciembre de 2019, los cuales vienen
constituidos por el documento anexo que precede a este escrito y que se compone de 34
paginas, incluyendo ésta, quedando visadas por el Secretario no Consejero todas ellas

como evidencia de la formulacién de dichas cuentas anuales.

FIRMANTES:

D2. Sonia Dula
Presidenta

D. Enrique Pérez-Pla de Viu
Consejero Delegado

D. José Angel Tejero Santos
Vocal

D. Juan Muro-Lara Girod
Vicepresidente

D. Jorge Vega-Penichet Lopez
Vocal

D. Beltran de la Lastra Aritio
Vocal
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Manuel Martinez Jerez, con D.N.l. num. 24.258.738-V, Secretario no Consejero del Consejo de
Administracion de Bestinver Gestidn, S.A. SGIIC, con domicilio en calle Juan de Mena, num. 8§,
28014 Madrid y C.I.LF. num. A-78930005, en su condicidon de entidad gestora del fondo de
inversién BESTINVER TORDESILLAS, FIL, con CIF V85009926

CERTIFICO:

1- Que el Consejo de Administracion de Bestinver Gestidon, S.A. SGIIC, con fecha 27 de
marzo de 2020, ha formulado las Cuentas Anuales y el Informe de Gestion del fondo de
inversion BESTINVER TORDESILLAS, FIL correspondientes al ejercicio 2019.

2- Que dichas cuentas anuales han sido formuladas con la conformidad de todos los
administradores.

3- Que dichas cuentas anuales no han sido firmadas de manera manuscrita o mediante
firma electrénica reconocida por ninguno de los administradores por imposibilidad
material a consecuencia de las restricciones derivadas de la declaracion de estado de

alarma en Espafia.

Y para que conste a efectos de su autenticidad, expido la presente Certificacién en Madrid, a 27

de marzo de 2020.

Fdo.: Manuel Martinez Jerez
Secretario del Consejo de Administracién

Bestinver Gestion, S.A. SGIIC
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