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Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido por un Auditor Independiente

A los accionistas de la Sociedad Patrivalor Sociedad Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Patrivalor Sociedad Gestoras de Instituciones de Inversion
Colectiva, S.A., (Ia Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas
y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel
del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021, asi como de sus
resultados correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco
normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion {que se identifica en la nota 2 de la memoria)
y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinidn.
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Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria 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 formacidon de nuestra opinion sobre éstas, y no expresamos una
opinién por separado sobre esos riesgos.

Hemos determinado que no existen riesgos mas significativos considerados en la auditoria que deban
comunicarse en nuestro informe.

Otra informacidn: Informe de gestion

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio terminado a 31 de

diciembre de 2021, cuya formulacién es responsabilidad de los consejeros de la Sociedad y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

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

Sobre la base del trabajo realizado, segln lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que contiene el
informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio terminado a 31 de diciembre de
2021 y su contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad del Consejo de Administracion en relacién con las cuentas anuales

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

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

2/4

A member of UHY, an international association of independent accounting and consulting firms  Miembro de UHY, asociacién internacional de firmas independientes de auditoria y consultoria

MADRID - BARCELONA - MARBELLA - MALAGA - SANTA CRUZ DE TEHERIFE - SANTIAGO DE COMFPOSTELA - ZARAGOZA - ADELAIDE - AHMEDABAD - AKROM - ALBANY - ALBUFEIRA-ALGARVE + ALENTEJO - AMADORA - ANTWERP - ATHENS - AUCKLAND
AZORES - BALLASALLA - BEUING - BEIRUT - BERGISCH GLADBACH - BERLIN - BIRMINGHAM - BOSTON - BRATISLAVA - BREMEN - BRIGHTOMN & HOVE - BRISBANE - BRUSSELS - BUENOS AIRES - BUCHAREST - BUDAPEST - CALDAS DA RAINHA - CAMBRIDGE
CHICAGO - CHONGQING - CJUBLIANA - COLOGNE - COPENHAGEN CHARIERO! CHEMMAL - CHESTER - CRICIUMA - CURITIBA - DALIAN - DALLAS - DETROIT - DRESDEN - DUBAI - DUBLIN - DUNSHAUGHLIN - EINDHOVEN - FLORIANOPOLIS - FLORISSANT
FUZHOU - GLENS FALLS - GUERNSEY - HAMBURG - HARTFORD - HOHHOT - HONG KONG - HOUSTOMN - ISTANBUL - JEBEL ALI - JERSEY (CHANNEL ISLANDS) - JOHANNESBURG - JOHOR BAHRU -JOINVILLE - KAOHSIUNG - KIEL - KORTRUK - KUALA LUMPUR - LIEGE
LINZ - IMA - LISBON - UUBUANA - LONDON - LONDRINA - LOS ANGELES LUMJO'\ LUCERNE - LUXEMEOURG - MAGAO - MADEIRA - MALMO - MANCHESTER - MANILA - MELBOURNE - MEXICO CITY - MILAN - KIONTREAL - MOSCOW - MOSTA - MUMBAI
WMUNICH - NEW DELHI - NEW HAVEN - NEW YORK - NiCOSIA - NOTTINGHAM - OAXLAND - OBN NSK - ODENSE - OSAKA - OSLO - PARIS - FENANG - FERTH - FiRNA - FORTO - FORTO ALEGRE - FOUGHKEEPS'E - PRAGUE - PRENZLAU - RIO DE JANEIRO - ROSTOCK
SAFAT - SAINT LOUIS - SALZBURG -SANTIAGO - SANTIAGO DE CHILE SAHIO DOMINGO - SAO PAULO - SCHWERIN - SEQUL - SERTA - SHARJAH - SHENZHEN - SINGAFQRE - SOFIA - STANS - 5T- LOUIS - 5T - PETERS - STUTTGART - SUNDERLAND - SYDNEY
TAFEL- TELAVIV - TIANJ M - TOXYO - TORONTO - VANCOUVER - VIENNA - VILLACH - WARSAW - WASH NGTON DC - WREXHAM - WUHAN - YORK - ZHENGZHOU - ZURICH



UH Fay & Co
Chartered Accountants

Auditores * Consultores * Asesores Tributarios

Responsabilidades del auditor en relacién 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 opinion.

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

Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de auditoria de cuentas en

Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante
toda la auditoria. También:

» |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a fraude
o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y
obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra
opinidn. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,

falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, o la elusion del
control interno.

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

= Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacidn revelada por los consejeros.

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

* Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacidn revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de
un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los consejeros de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance y el
momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la auditorfa, asi como
cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

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

Madrid, 26 de abril de 2022

UHY Fay & Co Auditores Consultores S.L.
Sociedad inscrita en el ROAC N2 $1291

——
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PATRIVALOR,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

Cuenta de Pérdidas y Ganancias al 31 de diciembre de 2021 vy 31 de diciembre de

2020
{Debe) Haber (Debey Haber |
31422021 31122020
Hota Eures Euros
INTERESES ¥ RENCIRIENE GS ASIR4ILADOS 1231 18,38 -
INTERESES ¥ CARGAS ASIMILADAS 122 {1.144,98 {1.19303)
MARGEN DE IHTERESES (1.125“98] [1.199.03)

RENDIASENTOS DE INSTRUMENTOS DE CAPITAL 65284 7,367,331
COMISIONES PERCIBIDAS 123 1.575.45,27 1, 2324095
COMESIONES PAGADAS 124 - -
RESULTADOS DE OPERACIONES FIMSNCIERAS (neto): (}.6575,8% H.62218

Eartera danagadiacidn - -

Otros Instrumentos tinancl o5 avalor ratonable con cambi os en pérdidasy ganancias 128 [1655,6% FHEZLB

Instruméankos finantieros no val orados a valor tazonzblecon cammbios en pérdidasy ganancias -

Qtros - -

D FERENCEAS DE CAMEI O (neto) 14 {17.6% {42351)
GTROS PRODUCTOS DE EXPLOTACION . -
OTRAS CARGAS DE EXPLOTACION 13 {32701,95 42523 10)
HARGEN BRUTD 1525.029,62 12120841
GASTOS DE PERSONAL 1a {28019 {610.965,11}
GASTOS GENERALES 13 {512163,14} (59,091,804
AMORTIZACION 6y7 [33519,63 [.982,08)
DOTALIONES AFROVISIGNES (neto) - 1200000
FERDICWAS POR DETERIORO DE ACTIVOS FINANCIEROS {neto) 14, HB705 (ZJ.m?l}
Inversiones efetticias - -
Oros insuumerkes financi eros navatorados avalos razonabl ¢ ¢on cambios en pirdidasy ganantias 14.H706 (D233, 71)
RESLE TADUDE LA ACRYIDAD DE EPLOTACION 54.865,71 1331551
PERDIDRS POR DETERIORO DEL RESTO DE ACHVO § {nexo): - -

Activos materiales - .

Activosintangbles - -

Reste 10 -
GANANCIAS {PEN)I[MS) ENEA BAADE ACTIVOS HO CLASIFICADDS CORMO NG CORRSENTES EN VENTA -
DEFERENCIANEGATIVA EH COMBMMACICNES DE NEGOCIOS - -
GANANCIAS !PfRDIMﬁDE ACYIVGS RO CORRENTES EN VERTANO CLASIFICAD DS COMO OPERACIOHES INTERRUMPIDAS - -

RESULTADO ANTES DEMP LESTDS 54.865,71 3881551
IMPUESTO SO BRE BENEFICIOS 15 £27.565,%) (11.5037‘5)
RESULTADG DEL EHRICICIO POR O BRACIDNES CONTRIVADAS 27.299,.76 720577

RESULTADD DE OPERACIQNES INTERRERAR DAS (neto) -
RESULTADO DEL BIEACICIO 27.2299,76 730577

BEH ERCI PDR ACCION

Basico 4 0,72 oD
Bilisiga 4 072 g0

Las Notas 1 2 20desaritas en |a Meraria adjuntaforman parte integrante de esta cuenta de pérdidas y ganandas.



PATRIVALOR,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto de fos ejercicios 2021 y 2020{1)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos

Efercicig Ejerclcio
2021 2028

RESULTADO DEL EJERCICIQ: 27.299,76 7.805,77

OTROS INGRESOS/GASTOS RECONOCIDOS: 488.620,08 220,554,69
Activos financleros disponibles para fa venta- 651.488,49 294.078,98
Ganandas/Pérdidas porvaloradén 649.338,53 313.327,55
importes transferidos ala cuenta de pérdidas y ganancias 2.1499% {19.248,57)
Otrasredasficaciones - .
Coberturas de los flujos de efectiva (+/-)
Ganandas/{Pérdidas) por valoradén{+/-}
Impartes transferidos afa cuenta de pérdidas y ganancias (+/-)
Impartes transferidos sl valor iniciel de |as partidas cubiertas (+/-) -
Otrasrectasificaciones {(+/-}

Coberturas de inversiones netas en negocios en el extranjers (+/-)
Ganandas/{Pérdidas) por valoracién{+/-) - -
Importes transferidas s la cuenta de pérdidas y ganancias (+/-) .
Otrasrectasificacionas {+/-} .

Diferencias de cambic (+/+)
Ganandas/(Pérdidas) por valoracién{+/-)
Importes ransferldos ala cuenta de pérdidas y ganandias {+/-)
Otras redasificaciones (+/)

A ctives no carrientes en venta (+/-)
Ganandas/{Pérdidas) por valoracion {+/-)
Importes ransferidos a la cuenta de pérdidas y ganandas (+/-}
Otras redasificaciones (+/-)

Gananclas/{Pérdidas) actuariales en planes de pensiones {+/-)

Resto de ingresos y gastos reconocidos (+/-) .

Impuesto sobre beneficio {+/-) (162.867,50) {73.524,29)

TOTAL INGRESOS Y GASTOS DEL EJERCICIO $15.920.75 228.360,46

Las Notas 1 a 20 descritas enla Memoria adjunta forman parteintegrante de ssteestado de ingresos y gastos reconocidos,




PATRIVALOR,

Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.

Estado de cambios en el patrimonio neto de los ejercicios 2021 v 2020 {if)

B} Estado total de cambios en el patrimonio neto
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PATRIVALOR,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A,

Memoria correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021

1.Actividad e informacién de cardcter general

Patrivatar, Sociedad Gestora de Instituciones de inversién Colectiva, 5.A. — en adelante, la Sociedad-se
constituyd el 4 de junio de 1998 como Sociedad Gestora de Carteras, bajo la denominacidn de “Patrivalor,
Sociedad Gestora de Carteras, S.G.C., S.A.", Ef 26 de marzo de 2015 se transformé en Sociedad Gestora
de Instituciones de Inversién Colectiva, pasando a ser su denominacién social la actual. Tiene naturaleza
mercantil y andnima, y se constituye por tiempo indefinido.

Ef domicilio soctal de la Sociedad se encuentra en el Paseo de la Castellana n¢ 12, Madrid.

Desde el 4 de mayo de 2015 la Sociedad estd inscrita, con el ndmero 241, en el Registro de Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva de la Comisidn Nacionat del Mercado de Valores.,

La operativa de la Sociedad se encuentra sujeta, bdsicamente, a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversién Cofectiva, considerando las modificaciones introducidas por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y en el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se reglamenta
dicha Ley, considerando las dltimas modificaciones introducidas por ef Real Decreto 83/2015, de 13 de
febrero y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre, ademds de las demds disposiciones que, con
caracter general, le sean aplicables. Adicionalmente, la operativa de Iz Scciedad se encuentra sujeta a lo
dispuesto en la Circular 1/2006, de 3 de mayo de Instituciones de lnversién Colectiva de Inversién Libre
(modificada por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre).

Las actividades recogidas en el programa de actividades de |a Sociedad son:
& la administracién, representacién, gestion de las inversiones, el control y la gestién de riesgos,
gestion de las suscripciones y reembolsos de fos fondos y sociedades de inversion.
La gestidn discrecional e individualizada de carteras de inversiones.
La comercializacion de acciones o participaciones de 11C.
El asesoramiento sobre inversiones,

la gestidn y comercializacién de entidades de capltal riesgo vy |a recepcitén y transmision de
drdenes.

% & & @

A cierre de este ejercicic y del anterlor, la Sociedad gestianaba 2 Fondos de Inversidn nacionales, 1 Fondo
de inversién extranjero y 182 carteras de clientes gestionados.

Acierre de este ejercicio y del anterior, la Sociedad no pertenece a un grupo de soctedades en los términos
previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio, tributando en consecuencia en régimen individual.

lLas cuentas anuales del efercicio terminado el 31 de diciembre de 2020 fueron aprobadas por la Junta
General de accionistas celebrada el 20 de abril de 2021. Las cuentas anuales del ejercicio terminado el 31
de diciembre del 2021 han sido formuladas por el Consejo de Administracién de la sociedad el 24 de marzo
de 2022 y se someteran a la aprobacion por la Junta General de Accionistas, estimandose que serén
aprobadas sin modificacion alguna.

Los aspectos mas relevantes acontecidos durante el ejercicio terminado al 31 de diciembre de 2021 se
refieren a los siguientes aspectos:




la Sociedad ha elaborado sus estados financieros bajo el principio de empresa en
funcionamiento, habiendo tenido en consideracién la situacién provocada por el COVID-19, asi
como sus posibles efectos en la economia en general y en 1a sociedad en particular, no existiendo
riesgos para la continuidad de su actividad. En relacién con esto, la cifra de negocio durante el
ejercicio no se ha visto afectada, siendo similar a la de ejercicios previos a la pandemia. La
sociedad ha procedido ademds a implementar medidas para garantizar la salud de los
trabajadores, acorde con Jo establecido en la Ley 2/2021 de 29 de marzo, de medidas urgentes
de prevencién, contencién y coordinacidn para hacer frente al Covid-19 y Real Decreto Ley
8/2021, tegislacion modificada posteriormente por el Real Decreto Ley 30/2021, de 23 de
diciembre, basada fundamentalmente en el mantenimiento del uso de mascaritla en diferentes
dmbitos. En este sentido, se han mantenido determinadas medidas que fueron adoptadas
durante el periodo de mayor incidencia de la pandemia, tales como la implantacién de
teletrabajo par turnos rotatorios, medidas higiénicas como la facllitacién de mascarillas y
guantes y medidas de ventilacién y de separacidn fisica entre empleados,

Con fecha 19 de marzo de 2021 el regulador luxemburgués ha aprobado el alta de un subfondo,
“PATRIFUND”, dentro del fondo INCOMETRIC gestionado por la Gestora fuxemburguesa ADEPA.
La idea nacid en marzo de 2020 de Ja peticion expresa de clientes que deseaban tener parte de

su patrimonio diversificado por zonas geograficas. Este fondo estd plenamente operativo y con
un funcionamiento acorde a las expectativas.

El ndimero de personas distribuido por género y categorias se detalla a continuacion:

a} Namero medio de empleados de ta Sociedad durante los ejercicios 2021 y 2020 detallado por
categorfas profesionales:
Nimero de
Empleadas
2021 2020
Directivos 2 2
Técnicos
Administrativos 5 5
1% 11
b} Ndmero de empleados de la Sociedad al cierre del ejercicic 2021 y 2020 distribuida por
categorfas profesionales y género:
Numero de Empleadas
31-12-2021 31-12-2020
Hombres Mujeres Hombres Mujeres
Directivos i 1 1 1
[Técnicos 1 3 1 3
IAdministrativas 2 B 2 3
4 7 4 7

La Sociedad no dispone de sucursal alguna distinta de su propia sede mencionada en el primer parrafo.
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2.Bases de presentacién de las cuentas anuales

11

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales de la Sociedad, que se han preparado a partir de sus registras contables, han sido
formuladas de acuerdo con el marco normativo de informacidn financiera aplicable a la Sociedad,
segln [o establecido por:

a} ElCédigo de Comercio v la restante legislacién mercantil.

b) La Circular1/2021, de 25 de marzo, de la Comisién Nacional def Mercado de Valores sobre normas
contables, cuentas anuales y estados financieros de fas empresas de servicios de inversidn y sus
grupos consolidables, sociedades gestoras de instituciones de inversién colectiva y sociedades
gestoras de entidades de tipo cerrada. Y, en lo no previsto en éstas, la Circular 4/2017, de 27 de
noviembre, del Banco de Espafia, el Plan General de Contabilidad aprobado por el Real Decreto
1.514/2007 (modificado por el RD 1/2021, de 12 de enerc con la finalidad, entre otras, de
adaptario a la NHF 9} y sus adaptaciones sectorfales y las Normas Internacionales de Informacion
Financiera adoptadas como Reglamentos de fa Comisidn Europea en vigor, siempre gue no sean
contrarias a las normas anteriores,

¢} Las normas de obligado cumplimiento aprabadas por el Institute de Contabilidad y Auditorfa de
Cuentas en desarrollo del Plan General de Contabilidad y sus normas complementarias.

d} Elresto de la narmativa contable espafiola que resulte de aplicacion.

Asi formuladas, las cuentas anuales adjuntas muestran la imagen fiel del patrimonio y de la situacidn
financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021, asl como de los resultados de sus operaciones y
de los cambios en el patrimonio neto durante el ejercicic anual terminado en esa fecha.

b) Principios contables no obligatorios aplicados

No se han aplicado principios contables no obligatorios. Adicionalmente, los Administradores de la
Sociedad han formulado estas cuentas anuales teniendo en consideracidn la totalidad de tos principios
¥ las normas contables de aplicacidn obligatoria que tienen un efecto significative en las mismas. No
existe ningln principio contable que, siendo obligatorio, haya dejado de aplicarse.

¢) Aspectos criticos de la valoracion y estimacion de la incertidumbre

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracion y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracidn de las cuentas anuales. Los principales principios y politicas contables y criterios de
valoracidn se indican en la Nota 3.

En la elaboracidn de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones realizadas por
tos Administradores de la Sociedad para valorar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y
compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren a:

- Laevaluacion de posibles pérdidas por deterioro de determinados activos (Notas 3.fy3.g, 5,6y 7).

La vida Gtil de los activos materiales e intangibles (Notas 3.f y 3.g).

El valor razonable de determinados instrumentos financieros {Notas 5.3 y 5.4};



- Remuneraciones pendientes de pago al parsonal,

A pesar de que estas estimaciones se han realizado en funcidn de la mejor informacion disponible al
clerre del ejercicio, pudiera ser que acontecimientos gue, en su caso, tengan lugar en el futuro
obliguen a modificarlas en préximos ejercicios, lo que se harfa de forma prospectiva, reconociendo los
efactos del cambio de estimacidn que, en su caso, pudieran producirse en la correspondiente cuenta
de pérdidas y ganancias.

Los administradores no son conscientes de la existencia de incertidumbres importantes, gue puedan
aportar dudas significativas sobre |la posibilidad de que la empresa siga funcionando con normalidad.

d) Comparacidn de la informacidn

Las cuentas anuales presentan a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance de
situacién, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el patrimonio neto, ademds
de las cifras del ejercicio actual, las correspondientes al ejercicio anterior. Asimismo, fa informacién
contenida en esta memoria referida al ejercicio actual se presenta, a efectos comparativos con la
informacidn del ejercicio anterior. Las cuentas anuales del ejercicia anterior fueron auditadas,

La comparacidn entre los ejercicios 2021 y 2020 se ha efectuado considerando la circunstancia
expuasta en la Nota j} {Cambios en criterios contables) y Nota |}, derivado de la aplicacién de la
modificacién del Plan General Contable de RD /2021 de 12 de enero.

e) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias v del estado de cambios en
el patrimonia neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensidn, si bien, en la medida
en que sea significativa, se ha incluido la informacién desagrupada en las correspendientes notas de
la memoria.

f) Elementos recogidos en varias partidas

La sociedad tiene recogida en varias partidas del balance la deuda por arrendamiento financiero,
recogida en el pasivo no corriente y en el pasivo corriente del balance, en funcidon de que su
vencimiento sea superior o inferior al afio, respectivamente,

g) Correccion de errores

Las cuentas anuales del ejercicic no incluyen ajustes realizadas como consecuencias de errores

detectados en el ejercicio actual, asi como ajustes por errores que pudieran afectar a las cuentas
anuales del ejercicio anterior.

h} impacto medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos,
ni provisiones o contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en
relacién con el patrimonio, 1a situacién financiera y los resultados de [a misma, Por este motivo, no se
incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones
medioambientales.

i) Fondo General de Garantia de Inversiones

La Sociedad esta integrada en el Fondo General de Garantia de Inversiones. Ef gasto incurrido por las
contribuciones realizadas a este fondo en el gjercicio actual y precedente ha ascendido a 36.187,32
euros y 39.797,04 euros respectivamente, v figura registrado en el capitulo “Otras cargas de
explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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A 31 de diciembre de 2021 1a Sociedad es titular de 6 acciones, de 200 euros valor nominal cada una,
de la Sociedad Gestora del Fondo General de Garantfa de inversiones (Nota 5.4).

Recursos propios minimos y coeficiente de inversién

De acuerdo con el artfculo 100.1 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, los recursos propios de
las Sociedades Gestoras de Instituciones de lnversidn Colectiva han de ser, coma minimo, iguat a la
mayor de las siguientes cantidades:

a) Un capital soclal minima integramente desembolsado de 125.000 euros para las Sociedades
Gestoras de Instituciones de Inversion Colectiva y de 300.000 euros para las sociedades de
inversion autogestionadas, incrementado:

En un 0,02% del valor efectivo del patrimonio de {as Instituciones de Inversién Colectiva
vy las entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren y/o
gestionen en la parte que diche patrimonio exceda de 250 miliones de euros, incluidas
tas carteras gestionadas por delegacidn. En ninglin caso la suma exigible del capital
iniclal y de la cantidad adicional deberd sobrepasar los 16 millones de euros.

La cuantia adicional de recursos propios a la que se refiere el parrafo anterior podra ser
cublerta hasta en un 50% con una garantia por el mismao importe de una entidad de
crédito o de una entidad aseguradora. La entidad de crédito o aseguradora deberd tener
su domicilio social en un Estado miembro de la Unidn Europea, o bien en un tercer pals,
siempre que esté sometida a unas normas prudenciales que, a juicio de la Comisidn
Nactonal del Mercado de Valores, sean equivalentes a las establecidas en ef Derecho de
fa inién Europea.

b)  Afin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en relacidn con
tas actividades que puedan realizar las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversién
Colectiva que gestionen Instituciones de Inversidn Colectiva distintas a las autorizadas
conforme a la Directiva 2009/65/CF, de 13 de julic de 2009, o Entidades de Capital Riesgo y
Entidades de Inversidn Colectiva de Tigo Cerrado, estas deberan o bien:

1.

Disponer de los recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrlr los
posibles riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia profesional, En
este sentido, se entenderd por recursos propios adicionales adecuados para cubrir los
riesgos mencionados el 0,01% del patrimonio gestionado de las Instituciones de
Inversion Colectiva distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2003/65/CE, de
13 de jutio de 2009.

O suscribir un segurc de responsabilidad civil profesional para hacer frente a la
responsabilidad por negligencia profesional.

Para calcular los recursos propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se
deducirdn del patrimonio de las Instituciones de Inversidn Colectiva gestionadas,
Entidades de Capital Riesgo gestionadas y carteras de terceros el correspondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones o Entidades de Capital Riesgo que estén a su
vez gestionadas por la Sociedad.

¢} El 25% del importe de los gastos de estructura cargados a la cuenta de pérdidas y ganancias
del ejercicio precedente.

A cierre de este ejercicio y del anteriar, los recursos propios de la Sociedad exceden del importe
requerido por fa normativa vigente.



El articulo 102 del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva {Real Decreto 1.082/2012, de
13 de julio) estabiece que las Sociedades Gestoras de instituciones de Inversién Colectiva invertiran
suSs recursos propios minimos, al menos en un 60%, en valores admitidos a negociacién en alguno de
los mercados de los sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversidn Colectiva, en cuentas a la vista o en depdsitos en entidades de crédito y el
40% restante en activos adecuados al cumplimiento del fin social. A cierre de este ejercicio y del
anterior, la Sociedad cumplia con este reguisito legal.

Asimismo, el articulo 104 del mencionado reglamento establece que las inversiones de las Socledades
Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva no podran superar el 25% de sus recursos propios en
valores emitides o avalados por una misma entidad o entidades pertenecientes al mismo grupo
econdmico. A clerre de este gjercicio y del anterior, la Sociedad cumplia con este requisito legal.

k) Cambios en criterios contables

Durante el ejercicio actual no se han producido cambios significativos de criterios contables respecto
a fos criterios aplicados en el ejercicio anterior.

I} Hechos posteriores

Entre la fecha de cierre y la fecha de formulacidn de estas cuentas anuales no se ha puesto de manifiesto
ningin hecho que afecte a los resultados de la Sociedad o 2 la situacidn patrimonial det mismo de forma
significativa.

mj} Efectos de la primera aplicacion de la modificacion del PGC 2021

El 8D 1/2021, por el que se modifica el PGC aprobado por el RD 1514/2007, ha entrado en vigor y se aplica
en el gjercicio que se inicia el 1 de enero de 2021. Una de sus modificaciones, que afecta a la sociedad, es
la adaptacién de la norma de registro y valoracidn 92, “Instrumentos financieros” a la NHF-UES. En
concreto, 2l reducirse de 6 a 4 1as categorfas de activos financieros, {a sociedad ha reclasificado sus activos
financieros denominados “Activos financieros disponibles para [a venta” a la nueva clasificacidn “Activos
financieros a valor razonable con cambios en el Patrimonio Neto”, va que es la categoria que le
corresponde.

La valoracidn inicial y posterior de este tipo de activos financieros no ha sufrido ninguna modificacidn.

En cuanto a la NIIF-UELS de ingresos, la sociedad no se ha visto afectada, al no disponer de contratos que
impliquen obligaciones separadas vy por fo tanto la determinacién de precios separados por cada
transaccidn y su consecuente distribucidn entre las obligaciones del contrato, asi como de su
contabilizacidn. La opcidn adoptada por la socledad, de verse afectada por la modificacién, hubiera sido
fa de una aplicacidén prospectiva, es decir, seguir aplicando los anteriores criterios a los contratos no

terminados al 1/1/21 y aplicar los nuevos criterios a los nuevos contratos que comiencen a partir del
1/1/2021.

Por otro lado, {as existencias de la sociedad no se verdn influidas por las modificaciones introducidas, ya
que no comercializa materias primas cotizadas susceptibles de valar por sus valor razanable.
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3.Normas de registro y valoracién

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2021 se han aplicado
los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién, de acuerdo con lo establecido en la
Circular 1/2021, de 25 de marzo de la CNMV (que deroga la Circular 7/2008):

a)

Un

Definiciones y clasificacion de los instrumentos financieros

“instrumento financiero” es un contrato que da lugar a un activo financiero en una entidad v,

simultdneamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.

Un

“instrumento de capital (o de patrimonio neto)” es un negocio juridico que evidencia una participacién

residual en los activos de la entidad que lo emite una vez deducidos todos sus pasivos.

a.1) Activos financieros

Los activos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorfas en las que se clasifican a efectos de su gestién y valoracién, salvo que se deban presentar,
en su caso, como “Activos no corrientes en venta”, o correspondan a “Tesoreria”, en cuyo caso se
muestran de forma independiente. Las categorias en las que se clasifican los activos financieros, a
efectos de su valoracién, son “Activos Financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio Neto”,
e “Inversién Crediticia”. '

Los activos financieros se desglosan, en funcién de su presentacién, en los siguientes epigrafes del
balance:

Tesoreria: saldos en efectivo y saldos deudores con disponibilidad inmediata en el Banco de Espafia
y otros bancos centrales.

Crédito a intermediarios financieros: créditos de cualquier naturaleza a nombre de intermediarios
financieros, salvo los instrumentados por algin procedimiento que los haga negociables. La
totalidad de estos activos, que corresponden, badsicamente, a cuentas a la vista y a comisiones
pendientes de cobro, se incluyen, a efectos de su valoracién, en la cartera de “Inversién Crediticia”.

Crédito a particulares: saldos deudores de todos los créditos o préstamos concedidos por la
Sociedad, salvo los instrumentados como valores negociables. Estos activos corresponden,
bdsicamente, a comisiones pendientes de cobro. A efectos de su valoracidn, se incluyen en la
cartera de “Inversidn Crediticia”.

Otros instrumentos de capital: instrumentos financieros emitidos por otras entidades, tales como
acciones y cuotas participativas o participacién en fondos y sociedades de inversién colectiva, que
tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor, salvo que se trate de participaciones
en entidades dependientes, multigrupo y asociadas. A efectos de su valoracidn, la totalidad de
estos activos se incluyen en la cartera de “Activos financieros a valor razonable con cambios en
Patrimonio Neto”.

a.2) Pasivos financieros
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Los pasivos financieros se presentan en el balance agrupados, en primer lugar, dentro de las diferentes
categorias en las que se clasifican a efectos de su gestidn y valoracién, salvo que se deban presentar,
en su caso, como “Pasivos Asociados con Activos no Corrientes en Venta”, que se muestran de forma
independiente. La totalidad de los pasivos financieros de la Sociedad se clasifican, a efectos de su
valoracién, como “Pasivos Financieros a Coste Amortizado”.

Los pasivos financieros se incluyen, en funcién de su presentacion, en los siguientes epigrafes del
balance:



b)

- Deudas con Intermediarios Financieros: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a
intermediarios financieros.

- Deudas con particulares: saldos acreedores por obligaciones pendientes de pago a particulares,
tales como remuneraciones al personal pendientes de pago y otros acreedores, excepto los
instrumentados, en su caso, en valores negociables.

Valoracion y registro de resultados de los activos y pasivos financieros

Generalmente, los activos y pasivos financieros se registran, inicialmente, por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, serd el precio de la transaccién. Dicho importe se ajustara por los costes
de transaccién que sean directamente atribuibles a la adquisicién del activo financiero o a la emisién
del pasivo financiero, excepto para los instrumentos financieros que se incluyan, en su caso, en la
categoria de valorados a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias. Posteriormente, y con
ocasién de cada cierre contable, se procede a valorarlos de acuerdo con los siguientes criterios:

b.1) Valoracidén de los activos financieros
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Los “Activos Financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio Neto” se valoran a su “valor
razonable”, sin deducir ning(in coste de transaccion en que pueda incurrirse en su venta o cualquier
otra forma de disposicién.

Se entiende por “valor razonable” de un instrumento financiero, en una fecha dada, el importe por el
que podria ser comprado o vendido en esa fecha entre dos partes interesadas, en condiciones de
independencia mutua y debidamente informadas en la materia. El valor razonable se determinara sin
deducir los costes de transaccidn en los que pudiera incurrirse en la enajenacién. La referencia mas
objetiva y habitual del valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por él
en un mercado organizado, transparente y profundo (“precio de cotizacién” o “precio de mercado”).

Cuando no existe precio de mercado para un determinado instrumento financiero para estimar su
valor razonable, se recurre al establecido en transacciones recientes de instrumentos anédlogos y, en
su defecto, a modelos de valoracién suficientemente contrastados por la comunidad financiera
internacional; teniéndose en consideracién las peculiaridades especificas del instrumento a valorary,
muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que el instrumento lleva asociados. No obstante lo
anterior, las propias limitaciones de los modelos de valoracién desarrollados y las posibles
inexactitudes en las asunciones exigidas por estos modelos, pueden dar lugar a que el valor razonable
asfi estimado de un instrumento financiero no coincida exactamente con el precio por el que dicho
instrumento podrfa ser comprado o vendido en la fecha de su valoracién.

Las “Inversiones Crediticias” se valoran a su “coste amortizado”, utilizdindose en su determinacién el
método del “tipo de interés efectivo”. Por “coste amortizado” se entiende el coste de adquisicion de
un activo o pasivo financiero corregido {(en mds o en menos, segln sea el caso) por los reembolsos de
principal y por la parte imputada sistematicamente a las cuentas de pérdidas y ganancias de la
diferencia entre el coste inicial y su correspondiente valor de reembolso al vencimiento. En el caso de
los activos financieros, el coste amortizado incluye, ademds, las correcciones a su valor motivadas, en
su caso, por el deterioro que hayan experimentado.

El “tipo de interés efectivo” es el tipo de actualizacién que iguala exactamente el valor inicial de un
instrumento financiero a la totalidad de sus flujos de efectivo estimados por todos los conceptos a lo
largo de su vida remanente. 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 adquisicién mas,
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, en su caso,
con la tasa de rendimiento vigente por todos los conceptos hasta la primera revisién del tipo de interés
de referencia que vaya a tener lugar.



Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacion de los estados financieros.

b.2) Valoracidn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se valoran generalmente a su coste amortizado, tal y como éste ha sido
definido anteriormente.

b.3) Técnicas de valoracién

La técnica de valoracién aplicada por la Sociedad en la valoracién de los instrumentos financieros
valorados a valor razonable es la cotizacién oficial, tanto para el caso de la deuda privada como para
las acciones y participaciones que tiene en cartera.

b.4) Registro de resultados

d)

e)

Como norma general, las variaciones en el valor razonable de los activos y pasivos financieros se
registran con contrapartida en la cuenta de pérdidas y ganancias; diferencidandose entre las que tienen
su origen en el devengo de intereses o dividendos (que se registran en los capitulos “Intereses y
Rendimientos Asimilados”, “Intereses y Cargas Asimiladas” y “Rendimientos de Instrumentos de
Capital”, en su caso, segln proceda); las originadas por el deterioro en la calidad crediticia de los
activos; y las que correspondan a otras causas, que se registran, por su importe neto, en el capitulo
“Resultados de Operaciones Financieras” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los ajustes por cambios en el valor razonable con origen en “Activos Financieros a valor razonable con
cambios en Patrimonio Neto” se registran transitoriamente en el patrimonio neto como “Ajustes por
Valoracién”; salvo que procedan de diferencias de cambio con origen en activos financieros
monetarios que se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias. Las partidas cargadas o abonadas
en el epigrafe “Ajustes por Valoracion” permanecen formando parte del patrimonio neto de la
Sociedad hasta que se produce la baja en el balance del activo en el que tienen su origen; en cuyo
momento se cancelan contra la cuenta de pérdidas y ganancias.

Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo
que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan
implicitos. Similarmente, los pasivos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido las obligaciones que generan o cuando se adquieren (bien sea con la intencién de
cancelarlos, bien con la intencién de recolocarlos de nuevo).

Durante el presente ejercicio y el anterior la Sociedad no ha realizado transferencias de instrumentos
financieros que no hayan supuesto la baja de los mismos del balance.

Compensaciones de saldos

Se compensan entre sf - y, consecuentemente, se presentan en el balance por su importe neto - los
saldos deudores y acreedores con origen en transacciones que, contractualmente o por imperativo de
una norma legal, contemplan la posibilidad de compensacién y se tiene la intencién de liquidarlos por
su importe neto o de realizar el activo y proceder al pago del pasivo de forma simultdnea y en los que
una de las partes contratantes sea una entidad financiera.

Deterioro del valor de los activos financieros

e.1) Definicién
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Un activo financiero se considera deteriorado (y, consecuentemente, se corrige su valor en libros para
reflejar el efecto de su deterioro) cuando existe una evidencia objetiva de que se han producido
eventos que dan lugar a:



- En el caso de instrumentos de deuda (créditos y valores representativos de deuda), un impacto
negativo en los flujos de efectivo futuros que se estimaron en el momento de formalizarse la
transaccion.

- En el caso de instrumentos de capital, que no pueda recuperarse integramente su valor en libros.

Como criterio general, la correccién del valor en libros de los instrumentos financieros por causa de
su deterioro se efectia con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias del perfodo en el que tal
deterioro se manifiesta y las recuperaciones de las pérdidas por deterioro, previamente registradas,
en caso de producirse, se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que el
deterioro deja de existir o se reduce.

e.2) Activos financieros valorados a su coste amortizado

El importe de las pérdidas por deteriora de estos instrumentos coincide con la diferencia negativa
entre sus respectivos valores en libros y los valores actuales de sus flujos de efectivo futuros previstos
y se presentan minorando los saldos de los activos que corrigen.

El proceso de evaluacion de las posibles pérdidas por deterioro de estos activos se lleva a cabo
individualmente para todos los instrumentos financieros valorados a su coste amortizado
(bdsicamente “Inversiones Crediticias”). Por tanto, el conjunto de las coberturas existentes en todo
momento es la suma de las correspondientes a las pérdidas por operaciones especificas.

El reconocimiento en la cuenta de pérdidas y ganancias del devengo de intereses se interrumpird para
todos los instrumentos de deuda calificados individualmente como deteriorados por tener importes
vencidos con una antigliedad superior a 3 meses.

e.3) Activos financieros a valor razonable con cambios en el patrimonio neto

La pérdida por deterioro de estos instrumentos financieros equivale a la diferencia positiva entre su
coste de adquisicién (neto de cualquier amortizacién de principal, en el caso de instrumentos de
deuda) y su valor razonable; una vez deducida cualquier pérdida por deterioro previamente
reconocida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Cuando existe una evidencia abjetiva de que las diferencias negativas surgidas en la valoracién de
estos activos tienen su origen en un deterioro de los mismos, dejan de presentarse en el capitulo de
patrimonio “Ajustes por Valoracién” del balance y se registran por todo el importe acumulado hasta
entonces en la cuenta de pérdidas y ganancias. De recuperarse posteriormente la totalidad o parte de
las pérdidas por deterioro, su importe se reconoceria en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo
en que se produzca (mientras que se reconoceria en “Ajustes por valoracién” del balance, en el caso
de instrumentos de capital).

e.4) Instrumentos de capital valorados al coste

Las pérdidas por deterioro equivalen a la diferencia positiva entre su valor en libros y el importe
recuperable, entendido éste como el mayor importe entre su valor razonable menos lo costes de
venta, y el valor actual de los flujos de caja futuros esperados. Salvo mejor evidencia del importe
recuperable, se tomaria en consideracion el patrimonio neto de la entidad participada (consolidado,
en su caso) corregido por las plusvalias tacitas existentes en la fecha de valoracion.

Las pérdidas por deterioro se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias del periodo en el que se
manifiestan, minorando directamente el coste del instrumento. Estas pérdidas sélo pueden
recuperarse posteriormente en el caso de venta de los activos.

e.5) Valor razonable con cambios en la cuenta de PYG

Tal como indica el PGC en su introduccidn, “todos los activos financieros deben valorarse a valor razonable
con camhbios en la cuenta de pérdidas y ganancias, salvo las inversiones en empresas del grupo, multigrupo
y asociadas”.Es decir, se deben incluir los activos financieros que no estén incluidos en las otras categorias.
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Se incluirfan en su caso en esta categoria los activos financieros mantenidos para negociar, los titulos de
renta fija, renta variable y productos derivados. El objetivo de estos activos financieros es la blsqueda y
realizacién de piusvalias a corto plazo. Existe 1a posibilidad de eleccidn irrevocable de incluir en esta
categoria, 0 en la de “valor razonahie con cambios en patrimonio neto” con el ohjeto de eliminar a reducir
incoherencias de valoracion o asimetrias.

Se valorardn inicialmente por su valor razonable. Los costes de transaccidn que les sean directamente
atribuibles se reconocerdn en la cuenta de pérdidas y ganancias del gjercicio. Su valoracidn Posterior es a
valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Estos activos financieros no se deterioran, pues se valoran posteriormente a valor razonable. Los ajustes
por variacicnes en la valoracién se imputaran al resultado def ejercicio,

f) Activos materiales

incluye principalmente el importe de equipos para procesos de informacian propiedad de la Saciedad,
asi como mobiliaric diverso e instalaciones varias; todo ello, dado su destino, clasificado como
“inmovilizado material de uso propio”.

Dicho tinmovilizado {que incluye, bdsicamente, los activos materiales a ios que se prevé dartes un uso
continuado y propio, v los gue se adquieren mediante arrendamiento financiero} se presenta a su
coste de adquisicidn, menos su correspondiente amortizacidn acumulada v, si procede, las pérdidas
estimadas que resultan de comparar el valor neto de cada partida con su correspondiente importe
recuperable, La amortizacidn se calcula, aplicando el método lineal, sobre el coste de adquisicién de
los activos menos su valor residual.

las dotaciones anuales en concepto de amortizacion de los actives materiales se realizan con
contrapartida en el capitulo “Amortizacién” de la cuenta de pérdidas v ganancias y, basicamente,
equivalen a los porcentajes de amortizacidn siguientes {determinados en funcion de los afios de la vida
util estimada, como promedio, de los diferentes elementos):

Porcentaje
Anual
Instataciones 10%
Mahiliario 10%
Equipos procese informacion 25%
Elementos de transporte 16%
Obras de arte 0%

Con ocasion de cada cierre contable, se analiza si existen indicios de que el valor neto de fos elementos
del activo material excede de su correspondiente importe recuperable; en cuyo caso, se reduce el
valar en libros del activo de que se trate hasta su importe recuperable; ajustando los cargos futuros
en concepto de amortizacidn en proporcién a su valor en libros ajustado y a su nueva vida Gtil
remanente, en el caso de ser necesaria una re-estimacién de la misma,

De forma similar, cuando existen indicios de que se ha recuperado el valor de un activo material, fa
Sociedad reglstra 1a reversidn de fa pérdida por deterioro contabilizada en periodos anteriores y ajusta,
en consecuencia, los cargos futuros en concepto de amortizacién. En ningdin caso, la reversion de la
pérdida por deterioro de un activo puede suponer el incremento de su valor en libros por encima de
aquél que tendria si no se hubieran reconocido pérdidas par deterioro en ejercicios anteriores.

La Sociedad reconoce contabiemente, en su caso, cualquier pérdida (o recuperacion) que haya podido

producirse en el valor registrado de activos materiales con origen en su deterioro, utilizando el
epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos — Activos Materiales” de la cuenta de pérdidas
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y ganancias. A clerre de este ejercicic y del anterior no se habian producide pérdidas por deterioro en
estos activos.

Asimismo, al menos al final del ejercicio se procede a revisar la vida Gtil estimada, el valor residual y
método de amortizacidn de los elementos del inmovilizado material de uso propio, de cara a detectar
cambios significativos en los mismos que, en caso de producirse, se ajustardn mediante la
correspondiente carreccidn del cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias de ejercicios futuros de la
dotacidn a su amortizacidn, en virtud de [as nuevas vidas Gtiles.

Los gastos de conservacién y mantenimiento de los activos materiales de uso propio se cargan a los
resultados del ejercicio en gue se incurren.

Activos intangibles

Son activos no monetarios e identificables (susceptibles de ser separados de otros activos}, aungue
sin apariencia fisica, que surgen como consecuencia de un negocio juridico o gue han sido
desarrollados por la Sociedad. Solo se reconocen contablemente aquellos activos intangibles cuyo
coste puede estimarse de manera fiable y de los gue la Sociedad estima probahle obtener beneficios
econdmicos en el futuro,

Los activos Intangibles se reconocen, inicialmente, por su coste de adquisicién o produccion v,
posteriormente, se valoran a su coste menos, segln proceda, su correspondiente amortizacion
acumulada y las pérdidas por deterioro gue hayan experimentado.

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, |a totalidad de las activos intangibles de la Sociedad son de vida
atll definida y corresponde a aplicaciones informéticas adquiridas a titulo oneraso. Al menos al final
del ejercicio se procede a revisar la vida dtil estimada, el valor residual y método de amortizacion de
fos elementos del inmovilizado inmaterial, de cara a detectar cambios significativos en fos mismos que,
de producirse, se ajustardn mediante la carrespondiente correceidn del cargo a la cuenta de pérdidas
y ganancias de ejercicios futuros de la dotacidn a su amortizacién en virtud de las nuevas vidas dtiles.

Estos activos intangibles se amortizan en funcion de la vida Gtil definida, aplicdndose criterios similares
alos adoptados para la amortizacion de los activos materiales, y amortizdndose linealmente en 3 afios,
periodo en el gue estd prevista su utilizacion.

Los cargos a las cuentas de pérdidas y ganancias por la amortizacion de estos activos se registran en
el capitulo “Amartizacion”.

La Sociedad reconoce contablemente cualquier pérdida que haya podido producirse en el valor
registrado de los activos intangibles con origen en su deterioro, utilizandose comao contrapartida el
epigrafe “Pérdidas por Deterioro del Resto de Activos — Activos intangibles” de fa cuenta de pérdidas
y ganancias. Los criterios para el recanocimiento de las pérdidas por deteriore de estos activos y, en
su caso, de las recuperaciones de las pérdidas por deterioro registradas en ejercicios anteriores, son
similares a los aplicados para los activos materiales (véase Nota 3-f).

Contabilizacidn de las operaciones de arrendamiento

La practica totalidad de los arrendamientos de la Sociedad, a cierre de este ejercicio y det anteriar, son
operativos. En las operaciones de arrendamiento operativo, la proptedad del bien arrendado y todos
tos riesgos y ventajas que recaen sabre e bien permanecen sustanciaimente en el arrendador.

Cuando la Sociedad actia como arrendatario, los gastos del arrendamienta Incluyendo incentivos
concedidos, en su caso, por el arrendador, se cargan linealmente a la cuenta de pérdidas y ganancias,
en el capitulo “Gastos generales”.
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En relacién a las aperaciones de arrendamiento financiero, la propiedad del bien arrendado y todos
los riesgos y beneficios que recaen sobre él se transfieren al arrendatario. La Sociedad tiene, a cierre
del ejercicio, un contrato de estas caracteristicas que corresponde a un vehiculo,

Cuando la Sotiedad actla como arrendatario en este tipo de operaciones, registra en et comienzo del
arrendamiento un activo de acuerdo & la naturaleza del bien arrendado y un pasivo financiero con el
mismo importe. La carga financiera {interesas) se distribuird a lo targo de todo el arrendamiento y se
cargard en la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en el que se devengue, en el capitulo
“Intereses y cargas asimiladas”.

Activos y pasivos fiscales

Los capftulos “Activos Fiscales” y “Pasivos Fiscales” del balance incluyen el importe de todos as activos
¥ pasivos de naturaleza fiscal, diferencidndose, en su caso, entre: “Corrientes” (importes a recuperar
0 a pagar por impuestos en los préximos doce meses}y “Diferidos” (importes de los impuestos a pagar
0 a recuperar en ejercicios futuros, incluidos, en su caso, los derivados de bases imponibles negativas
o de créditos por deducelones o bonificaciones fiscales pendientes de compensar}.

Resto de activos y pasives

El capituio “Resto de Activos” recoge el importe de Jas activos no registrados en otras partidas, entre
tos que figuran fous anticipos y créditos al personal, las fianzas constituidas por la entidad en garantfa
de arrendamientos y otros activos.

El capitulo “Resto de Pasivos” recoge el importe de las obligaciones a pagar, con naturaleza de pasivos
financieros, no incluidos en otras categorfas.

Ambos capitulos incluyen los saldos de todas las cuentas de periodificacidn, excepto las
correspondientes a intereses devengados, que se recogen en los epigrafes en los que estén registrados
los instrumentos financieros que los generan.

Provisiones

Las provisiones son abligaciones actuales, surgidas como consecuencia de sucesos pasados, que estdn
claramente especificadas en cuanto a su naturaleza a la fecha a I que se refieren los estados
financieros, pero resultan indeterminadas en cuante a su importe o momento de cancelacién, a cuyo

vencimiento, y para cancelarlas, se espera desprenderse de recursos que incorporen beneficios
ecandmicos.

Los pasivos contingentes son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya existencia estd condicionada a que ocurra, o no, uno 0 mas eventos futuros independientes de
la voluntad de la Sociedad. Incluye Jas obligaciones actuales cuya cancelacidon no es prabable que
origine una disminucion de recursos que incarporen beneficios econdmicos o cuyo importe no pueda
ser cuantificado con la suficiente fiabilidad,

Las cuentas ahuales recogen aquellas provisiones significativas con respecto a las que se estima que
ta probabilidad de que se tenga que atender la obligacidn 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 1a memoria.

Las provisiones {que se cuantifican tenienda en consideracién la mejor informacién disponible sobre
fas consecuencias del suceso en el gue traen su causa y son re-estimadas con ocasidn de cada cierre
contable) se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las que fueron originalmente
reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando dichas obligaciones dejan de existir
o disminuyen.
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Reconocimiento de ingresos y gastos

La empresa reconoce los ingresos por el desarrollo ordinario de su actividad cuando se produce la
transferencia del control de los bienes o servicios comprometidos con los clientes. En ese momento,
la empresa valorard el ingreso por el importe que refleja la contraprestacién a la que espera tener
derecho a cambio de dichos bienes o servicios. La empresa reconoce los ingresos derivados de un
contrato cuando (0 a medida que) se produce la transferencia al cliente del cantrol sobre los bienes o
servicios comprometidos (es decir, la o las obligaciones a cumplir).

El control de un bien o servicio (un activo) hace referencia a la capacidad para decidir plenamente
sobre el uso de ese elemento patrimonial y obtener sustancialmente todos sus beneficios restantes.

El control incluye la capacidad de impedir que otras entidades decidan sobre el uso del activo y
obtengan sus beneficios.

Para cada obligacién a cumplir, (entrega de bienes o prestacién de servicios) en su caso, que se
identifica, la empresa determina al comienzo del contrato si el compromiso asumido se cumplird a lo
largo del tiempo o en un momento determinado.

Los ingresos derivados de los compromisos (con cardcter general, de prestaciones de servicios o venta
de bienes) que, en su caso, se cumplen a lo largo del tiempo se reconocen en funcién del grado de
avance o progreso hacia el cumplimiento completo de las obligaciones contractuales siempre que la
empresa dispone de informacion fiable para realizar la medicién del grado de avance.

La empresa revisa y, si es necesario, modifica las estimaciones del ingreso a reconocer, a medida que
cumple con el compromiso asumido. La necesidad de tales revisiones no indica, necesariamente, que
el desenlace o resultado de la operacién no pueda ser estimado con fiabilidad.

Cuando, a una fecha determinada, la empresa no es capaz de medir razonablemente el grado de
cumplimiento de la obligacién (por ejemplo, en las primeras etapas de un contrato), aunque espera
recuperar los costes incurridos para satisfacer dicho compromiso, solo se reconocen ingresos vy la
correspondiente contraprestacion en un importe equivalente a los costes incurridos hasta esa fecha.

Cuando existan dudas relativas al cobro del derecho de crédito previamente reconocido como ingresos
por venta o prestacion de servicios, la pérdida por deterioro se registrard como un gasto por correccién
de valor por deterioro y no como un menor ingreso.

Seguidamente se resumen los criterios mds significativos utilizados por la Sociedad para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

I.1) Ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilados

Con caracter general, los ingresos y gastos por intereses y conceptos asimilables a ellos se reconocen
contablemente en los capitulos “Intereses y Rendimientos Asimilados” e “Intereses y Cargas
Asimiladas” de la cuenta de pérdidas y ganancias, respectivamente, en funcién de su periodo de
devengo, por aplicacidn del método de interés efectivo. Los dividendos percibidos de otras sociedades
se reconocen, en su caso, como ingreso en el capitulo “Rendimientos de Instrumentos de Capital” de
la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la Sociedad.
Los importes correspondientes a intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de
adquisicién, no se registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, canceldndose el activo
correspondiente cuando se cobre.

1.2) Comisiones, honorarios y conceptos asimilados
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Los ingresos y gastos en concepto de comisiones y honorarios asimilados se reconocen en la cuenta
de pérdidas y ganancias con criterios distintos segln sea su naturaleza. La totalidad de los ingresos
por comisiones de la Sociedad corresponden a las comisiones procedentes de la gestién de Fondos
de Inversién, asi como comisiones procedentes de la gestidn discrecional de carteras, y se incluyen en
el saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta (véase Nota



12.3). En la medida en que tienen su origen en servicios que se prolongan a lo largo del tiempo, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el periodo de ejecucién de dichos servicios.

1.3) Ingresos y gastos no financieros

m)

n)

o)
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Se reconocen contahlemente de acuerdo con el criterio de devengo.
Patrimonios gestionados

Los patrimonios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (Fondos de Inversién y
carteras) no se incluyen en el balance. Las comisiones generadas por esta actividad se incluyen en el
saldo del capitulo “Comisiones percibidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias. En las Notas 11y 12.3
se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros gestionados por la Sociedad.

El importe total de los patrimonios gestionados a cierre de este ejercicio y del anterior esta registrado
en el epigrafe “Otras Cuentas de Orden” del Balance.

Gastos de personal

Se consideran retribuciones a corto plazo 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 valorardn por el importe a pagar por los servicios recibidos, registrandose como un gasto del
periodo, dentro del capftulo “Gastos de personal” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Impuesto sobre beneficios

El gasto por impuesto sobre beneficios del ejercicio viene determinado por el impuesto a pagar
respecto al resultado fiscal de dicho ejercicio, una vez consideradas las variaciones producidas, en su
caso, en dicho ejercicio en los activos y pasivos registrados derivadas de las diferencias temporarias,
de los créditos por deducciones y bonificaciones fiscales y de bases las imponibles negativas.

Existe una diferencia temporaria cuando existe una diferencia entre el valor en libros y la base fiscal
de un elemento patrimonial. Se considera como base fiscal de un elemento patrimonial el importe
atribuido al mismo a efectos fiscales. Una diferencia temporaria imponible es aquella que generard en
el futuro la obligacién para la Sociedad de realizar alg(in pago a la Administracién correspondiente.
Una diferencia temporaria deducible es aquella que generarad para la Sociedad algtn derecho de
reembolso o un menor pago a realizar a la Administracién correspondiente en el futuro.

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 declaracién correspondiente hasta el cumplimiento de los
condicionantes establecidos en la normativa tributaria para ello, considerandose probable por parte
de la Sociedad su aplicacion en ejercicios futuros.

Se consideran activos y pasivos por impuestos corrientes aquellos impuestos que se prevén
recuperables o pagaderos de la Administracién correspondiente en un plazo que no excede a los 12
meses desde la fecha de su registro. Por su parte, se consideran activos y pasivos por impuestos
diferidos aquellos importes que se espera recuperar o pagar, respectivamente, de la Administracion
correspondiente en ejercicios futuros.

Se reconocen pasivos por impuestos diferidos para todas las diferencias temporarias imponibles
significativas. Por su parte, la Sociedad solo registra activos por impuestos diferidos con origen en
diferencias temporarias deducibles, en créditos por deducciones o honificaciones o por la existencia
de bases imponibles negativas si se cumplen determinadas condiciones.
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No se registran ni activos nii pasivos con origen en impuestos diferidos cuando inicialmente se registre
un elemento patrimonial, gue no suria en una combinacion de negocios y que en el momento de su
registro no haya afectado ni al resultado contable ni al resultado fiscal.

Anualmente, se revisan los impuestos diferidos registrados {tanto activos como pasivos) can objeto
de comprobar gue se mantienen vigentes, efectudndose las oportunas correcciones a los mismos de
acuerdo con los resultados de los analisis realizados.

La cuota a pagar (a cobrar) generada por la Sociedad, incluidos los pagos a cuenta realizados
{recibidos), que constituye un saldo a pagar (a cobrar) 2 1a Haclenda Pablica se registra en el eplgrafe
“Pasivos fiscales” {“Activos Fiscales”) del balance adjunto {Notas 8 y 15).

La Sociedad tributa en régimen individual, tanto en el presente ejercicio como en el anterior, a un tipo
de gravamen del 25%.

Estados de cambios en el patrimanio neto

Los estados de cambios en el patrimonio neto gue se presentan en estas cuentas anuales muestran el
total de las variaciones habidas en el patrimonio neto durante el ejercicic. Esta informacidn se
presenta desglosada a su vez en dos estados: jos estados de ingresos y gastos reconocidos y los estados
totales de cambios en el patrimonio neto. A continuacidn, se explican las principales caracteristicas de
la informacién contenida en ambas partes de los estados:

Estados de ingresos v gastos reconacidos

En esta parte de los estados de cambios en e patrimonio neto se presentan los ingresos y gastos
generados por la Sociedad como consecuencia de su actividad durante el gjercicio, distinguiendo
aquellos registrados como resultados en |a 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 estas estados se presentan:
a) Elresultado del ejercicio.

b} Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos transitoriamente como ajustes por valoracién
en el patrimonio neto,

¢} Elimporte neto de los ingresos y gastos reconocidos definitivamente en el patrimonio neto, en su
caso,

d} Elimpuesto sobre beneficios devengado, en su caso, por los conceptos indicados en las letras b} y
¢} anteriores.

e} Eltotal de los ingresos y gastos reconocidos, calculados como |a suma de las letras anteriores,

Las variaciones habidas en los ingresos y gastas reconocidos en el patrimonio neto como ajustes por
valoracin se desglosan en:

a} Ganancias (pérdidas) por valoracion: recoge el importe de los ingresos, netos de los gastos
originados en el ejercicio, reconocido directamente en el patrimonio neto.

b) Importes transferidos a la cuenta de pérdidas y ganancias: recoge el importe de las ganancias o
pérdidas por valoracién reconocidas previamente en el patrimonio neto, aunque sea en el mismo
ejarcicio, que se recanocen en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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¢} Otras reclasificaciones: recoge el importe de los traspasos realizados en el ejercicio entre partidas
de ajustes por valoracion conforme a los criterfos establecidos en la normativa vigente.

Los importes de estas partidas se presentan por su importe bruto, mostrandose su correspondiente
efecto Impositive, en su caso, en la ribrica “Empuesto sobre beneficios” del estado.

Estados totales de cambios en el patrimonio neto

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

a) Ajustes por cambios en criterios contables y por errores: que incluye, en su caso, los cambios en el
patrimonio neto que surgen como consecuencia de la re-expresidn retroactiva de los saldos de los
estados financieros con origen en cambios en los criterios contables o en la correccion de errores.

b} 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.

¢) Otras variaciones del patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el patrimonio
neto, como pueden ser distribucidn de resultados, operaciones con instrumentos de capital
propios, pagos con instrumentos de capital, traspasos entre partida del patrimaonio neto y
cualguier otro incremento o disminucion det patrimenio neto.

Transacciones en moneda extranjera

La moneda funcional de la Socledad es el euro. Consecuentemente, todos los saldos y transacciones
denominados en monedas diferentes al euro se consideran denominados en “moneda extranjera”.

En general, los saldos denominados en moneda extranjera se han convertido a euros utilizando los
tipos de cambio de cierre del Banco Central Europeo,

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera
a la moneda funcional se registran, generalmente, por su importe neto, en el capitulo “Diferencias de
Cambio (neto)”, a excepcion de las diferencias de cambio producidas, en su caso, en instrumentos
financieros clasificados a su valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias {fas cuales se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias sin diferenciarlas del resto de variaciones que pueda
sufrir su valor razonable} y las diferencias de cambio producidas, en su caso, en instrumentos
clasificados como activas financieros a valor razonable con cambios en Patrimonio Neto, que se
reconocerdn en patrimonio neto si son activos no monetarios.

Transacciones con vinculadas

Se considerardn transacciones con partes vinculadas a todas aquellas que se produzean entre la
Sociedad y las entidades o personas que cumplan fos requisitos establecidos en el articulo 67 de la Ley
35/2003 de [nstituciones de Inversién Colectiva.

la Sociedad realiza todas sus operaciones con empresas vinculadas a valores de mercado.
Adicionalmente, los precios de transferencia se encuentran adecuadamente soportados por lo que los
Administradores de la Sociedad consideran que no existen riesgos significativos por este aspecto de
tos que puedan derivarse pasivos de consideracion en el future {véase Nota 16),



s} Compromisos por pensiones

La Sociedad no tiene adquirido ningtin compromiso con sus empleados en materia de pensiones.
t) Instrumentos de capital propio

Se consideran instrumentos de capital propio sélo cuando se cumplan las siguientes condiciones:

- Na incluyen ningdn tipo de abligacion para la entidad emisora que suponga: {i) entregar efectivo u
otro activo financiero a un tercero; o {ii} intercambiar activos financieros o pasivos financieros con
terceras en condiciones potencialmente desfavorables para la entidad.

- Si pueden ser, 0 seran, liquidados con los propios instrumentos de capital de la entidad emisora:
(i} cuando sea un instrumento financiero no derivado, no supondrd una obligacion de entregar un
ndmero variable de sus propios instrumentos de capital; o (il) cuando sea un derivado, siempre
gue se liquide por una cantidad fija de efectivo, u otro activo financiero, a cambio de un ndmero
fijo de sus propios instrumentos de capital.

Los negocics realizados con instrumentos de capital propie, incluidas su emision y amortizacion, serdn
registrados directamente contra patrimonio neto. Asimismo, los costes de transaccién incurridos en
operaciones con instrumentos de capital propio se adeudaran con patrimonio neto, una vez ajustado
cualquier incentivo fiscal relacionado.

Los cambios de valor de los instrumentos calificados como de capital propio no se registrardn en los

estados financieros; las contraprestaciones recibidas o entregadas a cambio de dichos instrumentos
se afiadiran o deducirdn, en su caso, directamente del patrimonio neto,

4.Patrimonio neto y propuesta de aplicacion de resultados

a) Propuesta de distribucion de resultados

La propuesta de distribucién del resultado de la Sociedad correspondiente al ejercicio 2021 gue el Consejo
de Administracion propone para su aprobacidén a la Junta General de Accionistas, asl como la
correspondiente al ejercicio 2020, aprobada por la Junta General de Accionistas con fecha 25 de abril de
2021, es la siguiente:

Euros
2021 2020

A Reservas -

Reserva legal - -

Resultados negativos de ejercicios anteriores

Reservas voluntarias 27.299,76 7.805,77

Otras reservas -
Resultado neto positivo (pérdidas) de 1a Sociedad 27.299,76 7.805,77

b} Beneficio (pérdida) por accion
i Beneficio (pérdida) bdsico por accién

El beneficio {pérdida) basico por accidn se determina dividiendo el resultado neto de la Sociedad en un
periodo entre el nimero medio ponderado de 1as acciones en circulacidn durante ese geriodo, exciuido
el nimero medio de las acciones propias mantenidas a lo largo del mismo.

De acuerdo con ello:
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Euros
31-12-2021 . 31-12-2020
Resultado neto del ejercicio 27.299,76 7.7805,77
Nirero medio ponderado de acciones en circulacion {Nota 16) 38.100 38.100
Beneficio (Pérdida) neto de |a Sociedad 0,72 0,20

ii. Beneficio {Perdida} diluido por accidn

El beneficio (Pérdida) por accién dituido se calcula como el cociente entre el resultado neto det periodo
atribuibie a los accionistas ordinarios ajustados por el efecto atribuible a las acciones ordinarias
potenciales con efecto dilusivo y el nmero medio ponderado de acciones ordinarias en circulacion
durante el periodo, ajustado por el promedio ponderado de las acciones ordinarias que serian emitidas si
se convirtieran todas las acciones ordinarias potenciales en acciones ordinarias de la Sociedad.

A cierre de este ejercicio y del anterior no existian acciones ordinarias con efecto dilusiva.

¢} Capital escriturado

El capital social a 31 de diciembre de 2021 asclende a 266.700 euros, representado por 38.100 acciones
nominativas de 7 euros valor naminal {mismo importe a cierre del ejercicio anterior), totalmente suscritas
y desembalsadas.

La composicién del accionariado de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021 y 2020 es la siguiente:

31 diciembre 2021 31 diciembre 2020
Christine Marie Dallet 36,43% 36,43%
Carmen Santos Arrate 31,68% 31,68%
Ramilarum S.L. 15,56% 15,56%
Ricardo Santos Rodriguez 16,33% 16,33%
Total 100% 100%

d] Reservas

ta composicion del saldo de este epigrafe es la detallada a continuacian:

Euros
31-12-2021 31-12-2020
Reservas:
Reserva legal 85.740,00 85.740,00
Reservas voluntarias 1,080.831,75 1.074.101,50
Reservas especiales 160.650,00 160.650,00
1.326.951,75 1,220.221,50

Reserva legal

De acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan beneficios en el ejercicio
econdmico deberdn destinar una cifra igual al 10% del mismo a la reserva legal hasta gue ésta alcance, al
menas, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el
patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo casa el beneficio se
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destinara a la compensacidn de dichas pérdidas vy se destinard el 10% del beneficio restante a dotar la
correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital en la parte de su saldo que exceda del 10% del

capital ya aumentado, Salvo para esta finalidad, y mientras no supere el 20% del capital social, esta
reserva sdlo podrd destinarse a fa compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

A clerre de este ejercicio y del anterior la Reserva legal estd integramente dotada.

Reservas especiales

De acuerdo a lo previsto en el articulo 335.c) de la Ley de Saciedades de Capital, tras fa compra de acciones
propias efectuada por la socledad en 2016 y en 2020, con cargo a reservas de libre disposicién, la sociedad

ha procedido a dotar una reserva indisponible por importe totat de 160,650 euros, en concepto de Reserva
por capital amartizado.

5.Instrumentos financieros

5.1 Crédito a intermediarios financieros

A 31 de diciembre de este ejercicio y del anterior, la compaosicion de los saldos de este epigrafe del activo
del balance, atendiendo a Ja clasificacién, naturaleza y moneda de las operaciones, es la siguiente:

Euros
31/12/2021 31/12/2020

Clasificacidén:
inversiones crediticias 3.944.093,84] 5.114.018,18
3.944.093,84 5.114.018,18

Naturaleza:

Cuentas a la vista 3,552.745,98 | 4.818.947,12

Deudores por

comisiones pendientes 391.347,86 295.071,06

{Nota 21}

Otros deudores 0,00 0,00
3.944.093,84 | 5.114.018,1%8

Moneda:

Euro 3.944.093,84 5.114,018,18

0Otras mehedas

3.944.093,84} 5.114.018,18

En el saldo de la cuenta “Cuentas a la vista” se recogen las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad
de acuerdo al siguiente detalle:

28



Euros

Entidad 2021 2020
Bankia, S.A. 33.532,54 730,47
BBVA, S.A, 5.000,00 0,00
Cecabank 73.746,68 16.632,36

BCP Milenium {Partugal)-Cuenta dmnibus ablerta o
nombre de PATRIVALOR por cuenta de cilente gestionado
portugués, 3.440466,76F 4.801.584,29

3.552.745,98 | 4.818.947,12

Las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad no han devengado intereses, ni en este ejercicio ni el
precedente.

Durante los gjercicios 2021 y 2020 no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro gue afecten a
tos saldos mantenidos cen intermediarios financieros.

5.2 Crédito a particulares

A 31 de diciembre de este gjercicio y del anterior Ja composicidn de los saldos de este epigrafe del activo
del balance, atendiendo a la clasificacion, naturaleza y moneda de las operaciones, es la sigulente:

Euros
31/12/2021 31/12/2020

Clasificacion:

Inversiones crediticias 31.308,44 21.884,34
31.308,44 21.884,34
Modalidad y situacidn de las operaclones;
Otros créditos y anticipos 31.308,44 21.884,34
! Ajustes por valoracion-
’ Intereses devengados no vencidos 0,60 0,00
31.308,44 21.884,34
Moneda:
Euro 31.308,44 21.884,34
Otras manedas - -
31.308,44 21.884,34
Por modalidad del tipo de interés:
Sin tipo de interés 31.308,44 21.884,34
A tipo de interés referenciado 0,00 0,00
31.308,44 21.884,34

Dentro del saldo del epfgrafe “Crédito a particulares” del activo del Balance a 31 de diciembre de 2021 y
2020 se incluyen saldos correspondientes a comisiones pendientes de cobro a clientes de la sociedad,
segun detalle de |a tabla adjunta {véase Nota 12.3),

Durante este ejercicio y el precedente no se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro.

5.3 Valores representativos de deuda

La Sociedad no tiene activos de esta naturaleza, ni durante el presente ejercicio ni el anterior,
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5.4 Instrumentos de capital
a} Desglose

La composicidn del saldo de este epigrafe del activo del Balance al cierre de este ejercicio y el precedente,
atendiendo a su clasificacidn, naturaleza, cotizacidn y moneda, es la siguiente {importes en euros):

2021 2020

Clasificacion:

Activas financieros a valor razonable con

cambios en Patrimonio Neto 2.565.344,99 1.757.649,61

2.565.244,99 1.757.649,61

Naturaleza:
Acciones de sociedades espafiolas 1.200,00 1.200,00
Acciones de sociedades extranjeras 1.440.766,19 856.024,12
Pafttu!:lacmnes en Instituciones knversién 1.123.378,80 900.425,49
Colectiva
2.565.344,99 1.757.649,61
Cotizaciom
Cotizados 2.564.144,99 1.756.449,61
No cotizados 1.200,00 1.2040,00
2.565,344,99 1.757.649,61
Moneda:
Euro 1.519.527,25 1.073.710,66
Otras monedas 1.045.817,74 683.938,95

2.565.344,99 1.757.649,61

El saldo del epigrafe “Activos financieros a valor razenable con cambios en Patrimonio Neto” al 31 de
diciembre de 2021 y 2020 recoge, entre otras, por importe de 1.200 euros, el coste de adquisicidn de 6
acciones de 200 euros valor nominal cada una, no cotizadas, de la Sociedad Gestora del Fondo General
de Garantia de Inversiones. El gasto incurrido por las contribuciones realizadas al mencionado Fondo
durante el ejercicio ha ascendido a 36.187,32 euros (39.797,04 euros en el ejercicio anterior), que se
recogen en el epigrafe "Otras cargas de explotacién” de la cuenta de pérdidas y ganancias {ver Notas 2-h

y 13).
b) Adguisiciones y enajenaciones

Los movimientos que se han producide durante ef ejercicio en los activos financieros a valor razonable
con cambios en Patrimonio Neto se muestran a continuacidn {importes en euros):
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Euros

Saldos al inicio dej ejercicio 2021 1.757.649,61
Adgquisiciones 201.877,65
Ventas {28.335,99)
Importes transferidos a la cuenta de

Resultados {15.184,81}
Valoracién 649.338,53
Saldos al cierre del ejercicio 2021 2.565.344,99

Durante el presente ejercicio la Sociedad vendid parte de sus acciones en cartera, por importe neto de
11.760,10 euros, obteniendo coma resultado de dicha venta una pérdida de 16.575,89 euros. Asimismo,
durante el ejercicio anterior fa Sociedad vendié parte de sus acclones en cartera, por importe neto de
226.265,86 euros, obteniendo come resultado de dicha venta un beneficio de 35.622,18 euros. Ambos
resultados estdn registrados en la cuenta “Resultado de operaciones financieras {(neto}-Instrumentos
financieros valorados a vator razonable con cambios en pérdidas y ganancias” de la cuenta de pérdidas y
ganancias a dicha fecha (Nota 12.5).

¢) Pérdidas por deterioro
Durante el ejercicio 2021 la Sociedad ha revertido pérdidas por deterioro en su cartera por importe neto
de 14.357,05 euros, mientras que en el ejercicio anterior doté pérdidas por importe de 20.239,71 euros.
Estos movintientos estdn registrados en la cuenta “Pérdidas por deterioro de activos financieros”.

d) Ajustes por valoracién
Los ajustes por cambics en el valor razonable con arigen en “activos financieros a valor razonable can
cambios en Patrimonio Neto” se registran en el patrimenio neto come “Ajustes por Valoracién” con el
siguiente detalle:

Euros Euros
31/12/20201 31/12/2020
Valoracidn Alustes .p,m Valoracidon | Ajustes por valoracian
valoracidn

Renta Varlable:
Acciones S’ocmdad Ge_stora del Fondo 1.200,00 ) 1.200,00 )
de Garantia de Inversionas
Acciones denominadas en euros 611.418,30 237.895,76 376.429,00 107.182,60
Acciones denominadas en moneda
extraniera 829.347,89 188.485,46 479.595,12 160.215,15

1.441.966,19 426.385,22 | 857.224,12 267.397,75
Participacionas $C:
Patribond FI 388.924,86 79.957,96 | 308-966:90 551975
Patrival £l 517.984,09 130.869,33 387.114,76 18.879,09
Equity 1 Biotechnology 216.469,85 12.126,02 204.343,83 21.530,96

1.123.378,80 222.953,31 900,425,49 45.929,80
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6. Activo material

El movimiento habido en este capitulo del balance en el ejercicio 2021 y 2020, integramente compuesto
por inmovilizado de uso propio, ha sido el siguiente:

Equipos

Instalaciones | Mobhiliario Proceso Elementos Otro A.ctwo Totales
. Transporte Material
Informacion

Coste:
Saldoa 01/01/2020 57.284,10 58.404,67 29.763,43 28.468,71 1.690,20 175.611,11
Adiciones 1.171,56 396,23 13.478,28 21.910,02 - 36.956,09
Retiros - - - - - -
Saldo a 31/12/2020 58.455,66 58.800,90 43.241,71 50.378,73 1.690,20 212.567,20
Adiciones 0,00 0,00 12.769,67 4,00 - 12.769,67
Retiras - - - - - -
Saldo a 31/12/2021 58.455,66 58.800,90 56.011,38 50.378,73 1.690,20 225.336,87
Amortizacion acumulada:
Saldo a 1/01/2020 (23.184,13) (29.259,43) (19.114,49) {28.468,71) - (100.026,76)
Dotaciones {Nota 3-f} {5.879,67) {5.149,18) {7.665,69) {3.226,20) - {21.920,74}
Retiros - - - - . .
Saldo a 31/12/2020 (25.063,80) {34.408,61) (26.780,18) (31.694,91) - {121.947,50)
Dotaciones (Nota 3-f) (5.389,20) (3.747,87) {8.611,04) (3.492,87) - {21.240,98)
Saldo a 31/12/2021 (34.453,00) {38.156,48) {35.391,22) (35.187,78) - (143.188,48)
Activo Material neto:
Saldo a31/12/2020 29.391,86 24.392,29 16.461,53 18.683,82 1.690,20 90.619,70
Saldo a31/12/2021 24,002,66 20.644,42 20.620,16 15.190,95 1.690,20 82,148,39

A 31 de dictembre de 2021 y 2020 existen elementos del inmovilizado material totalmente amortizados
por importe de 60.473,20 y 55.040,11 euros respectivamente, gue siguen en uso,

A cierre del presente ejercicio hay dos activos adquiridos en régimen de arrendamiento financiero, en
2013 y en 2013 {mismos activos a cierre del ejercicio anteriar), bajo el epigrafe Elementos de Transporte
y por imnporte total de 50.378,73 euros.

A cierre de este ejercicio y del anterior no existen activos clasificados como inversiones inmabiliarias,

ta Sociedad tiene contratadas pdlizas de seguro para cubrir os riesgos a que se encuentran sujetos los
elementos de su inmovilizado material. Los Administradores estiman que fa cobertura de estos riesgos es
suficiente. No se han puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este epigrafe del balance

del activo de la Sociedad.
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Informacion sobre arrendamientos
Operativo

A continuacion se desglasa el total de pagos futuros minimas en que incurrird la Sociedad, derivadas de
contratos de arrendamiento operativo de inmuebles:

Euros {sin
actualizar
iPC)
Hasta un afio 59.767.92
Entre Ly S aflos 119.535,84
Mds de 5 afios -

Dicho inmueble constituye la sede operativa de fa Socledad. £ contrato de arrendamiento comenzd en
julio de 2015, con una duracién de 3 afios. A su vencimiento, se considera prorrogado en todos sus

términos por sucesivos e idénticos plazos de 3 afios, hasta un total de 9 anualidades. Asi, el préximo
vencimiento seré en junio 2024.

Financiero

Con fecha 23 de enero de 2020 la Sociedad procede a adquirir un vehiculo a través de un contrato de
préstamo de financiacidn, amortizéndolo mediante el pago de cuctas mensuales constantes y
carrespondiendo la Gltima cuota al valor residual. La fecha de vencimiento es 23/02/2024. El desglose

total de pagos futuros minimas en que incurrird la Sociedad, derivados de contratos de este contrato, es
el siguiente:

Euros
Hasta un afio 3.768,48
Entre 1y 5 14.274,09
afios

Mas de 5 afios -

7.Activo intangible

El desglose del saldo de este epigrafe del balance a 31 de diciembre de 2021 y 2020, que incluye
integramente activos intangibles de vida atil definida {3 afios), es el siguiente:

Euros
31-12-2021 31-12-2020

Con vida titii definida:
Aplicaciones informaticas 157.598,39 151.227,73
Otro activo inmaterial 47.504,68 47.504,68
Total bruto 205.103,07 198.732,41
Delfos que:

Desarrollados internamente (con praveedores externes) 15.737,96 15.737,96

Compras 141,860,443 135.489,77
Menos:

Amortizacién acumulada {137.470,21) {119.191,56}
Total neto 67.632,86 79.540,85

El movimiento habido en este epigrafe del balance a lo targo de los ejercicios 2021 y 2020 ha sido el
siguiente:
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Aplicaciones
{nfarméticas/Otro

Coste:

Satdo al 1 de enero de 2020 141.482.07
Adiciones 57.250,34
Saldo al 31 de diciembre de 2020 198.732,41
Adiciones 6,370,656
Sakto al 31 de diciembre de 2021 205.103,07

Amortizacién acumufada:

Saldo al t de enero de 2020 {111.130,22}
Dotaciones (Nota 3-g) (8.061,34)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 (119.191,56)
Dataciones (Nota 3-g) {18.278,65)
Saildo al 31 de diciembre de 2021 (137.470,21)

Activo material neto:
Saldo al 31 de diciembre de 2020 79.540,85
Satdo al 31 de diciembre de 2021 67.632,86

Al 31 de diciembre de 2021 existen activos intangibles totalmente amortizados por importe de 114.400,50
euros (107.706,14 euros a cierre del ejercicio anterior). A su vez, durante dichos ejercicios na se han
puesto de manifiesto pérdidas por deterioro que afecten a este epigrafe del balance del active de la
Sociedad.

8.Resto de activos y pasivos

La composicion de los saldos de estos capitulos det balance al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es la
siguiente:

Euros
Activos Pasivos
31/12/2021 31/12/2020 31/12/2021 31/12/202Q
Administraciones Piblicas {Nota 18) 6.481,89 4.611,81 393.,562,75 206.902,17
Fianzas 9.628,80 9.628,80 - -
Anticipos y créditos al personal 0,00 0,00 - -
Otras periodificaciones {Nota 31) 29.483,66 27.530,67 15.241,95 16.140,00
Oftros activos y pasivos 7.337,04 15.293,88 26,059,065 33.829,55
52.931,39 57.065,16 434.863,75 256.871,72
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El saldo de la cuenta “Resto de Activos-Fianzas” del activo del balance a 31 de diciembre de 2021y 2020
recoge 9.628,80 euros, correspondiente a la fianza por el arrendamiento de las oficinas que constituyen
el domicilio social de la Sociedad {Notas 1y 13).

El saldo de ia cuenta “Resto de Activos-Otros actives” recoge, fundamentalmente, los saldos de cuentas
corrientes con entidades vinculadas y el pago anticipado del alquiler de la oficina.

El saldo de la cuenta “Resto de pasivos -Otros pasives” recoge, fundamentalmente, los saldos pendientes
de pago por gastos generales en los que ha incurrido la Sociedad durante los ejercicios actual y precedente
(véase Nota 13).

9.Pasivos financieros

9.1 Deudas con intermediarios financieros

La composicidn del saldo de este epigrafe, a cierre de este gjercicio y del anterior, atendiendo a los
criterios de clasificacién, naturaleza, drea geogréifica y moneda, se indica a continuacién:

Euros
31/12/2021 31/12/2020

Clasificacién:

Pasivos financieros a coste amaortizado 6.814,05 6.205,07
6.814,05 6.205,07

Naturaleza:

QOtras deudas 6.814,05 6.205,07
6.814,05 6.205,07

Area geografica:
Espaiia 6.814,05 6.205,07
Resto del mundo - -

6.814,05 6.205,07
Moneda:
Eurce 6.814,05 6.205,07
Otras monedas - -
6.814,05 6.205,07

El saldo de la cuenta “Deudas con Intermediarios Financieros-Otras deudas” recoge, fundamentalmente,
los saldos pendientes de pago a intermediarios financieros en concepto de tarjetas de crédito.

1.2 Deudas con particulares

La composicion del saldo de este epigrafe, a cierre de este ejercicio y del anterior, atendiendo a los
criterios de clasificacidn, naturaleza, drea geogréfica y moneda, se indica a continuacion:
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Euros

31/12/2021 31/12/2020

Clasificacion:

Pasivos financieros a coste amortizado 3.735.466,76 | 4.805.808,61
3,735.466,76 | 4.805.808,61

Naturaleza:

| oo 4

Otras deudas 3.440.466,76 | 4.801.584,29

3.735.466,76 | 4.805.808,61

Area geografica:

Espafia 295.000,00 4.224,32

Resto del mundo 3.444.466,76 | 4.801.584,29
3.735.466,76 | 4.805.808,61

Moneda:

Euro 3.735,466,761 4.805.808,61

Otras monedas - -

3.735.466,76 | 4.805.808,61

El saldo de la cuenta “Remuneraciones pendientes de pago al personal” del detalle anterior recoge las
remuneraciones pendientes de pago a los empleados de la Sociedad en concepto de retribucidn variable
al cierre de los ejercicios actual y precedente.

El saldo de ja cuenta “Otras deudas” recoge los saldos con clientes por la operativa de la cuenta dmnibus
descrita en el punto 5 de la presente Memoria.

10.Provisiones

No ha habido movimientos en este epigrafe durante el ejercicio.

11.Cuentas de orden

Recogen los saldos representativos de derechos, obligaciones y otras situaciones juridicas que en el futuro
puedan tener repercusiones patrimoniales, asi como aquelios otros saldos que se precisan para reflejar
todas las operaciones realizadas por la Sociedad, aungue no comprometan su patrimonio.

Recursos de clientes fuera de balance

Seguidamente se muestra la composicidn del patrimonio gestionado / administrado por la Sociedad al 31
de diciembre de 2021y 2020:

Euros
3i-12-2021 31-12-2020
Fondos de Inversion de cardcter financiero 141.806.744,51 110.397.201,31
Resto patrimonio en gestion discrecional 162.530.012,42 126.449,383,53
304,336.756,93 236.846.584,84

36



Los ingresos obtenidos por este concepto durante el ejercicio 2021 y 2020 han ascendido a 1.575.498
euros y 1.213.241 euros, respectivamente {véase Nota 12.3).

12.Comisiones, intereses y rendimientos de instrumentos de capital. Resultado de
operaciones financieras.

12.1 Intereses y rendimientos asimilados

Este capitulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el ejercicio
por todos los activos financieros cuyo rendimiento, implicito o explicito, se obtiene de aplicar el
método del tipo de interés efectivo, con independencia de que se vaioren por su valor razonable. Los
intereses se registran por su importe bruto, sin deducir, en su caso, las retenciones de impuestos
realizadas en origen.

A cantinuacién se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados por fa
Sociedad en este gjercicio y el precedente:

Euros
2021 2020
Valores representativos de deuda (Nota 5.3} - -
Dividendos de acciones y participaciones (Nota 5.4) 6.952,84 7.367,31
Otras intereses y rendimientos 18,98 -
6.971,82 7.367,31

12.2 intereses y cargas asimiladas

Este capftulo de la cuenta de pérdidas y ganancias comprende los intereses devengados en el gjercicio
por todos los pasivos financieros con rendimiento, implicito o explicito, que se obtienen de aplicar el
método del tipo de interés efectivo, con independencia de gue se valoren por su valor razonable.

A continuacién se desglosa el origen de los intereses y rendimientos asimilados devengados per la
Sociedad en este ejercicio y el precedente:

Euros
202t 2020

Deuda con intermediarios financieros 1.144,96 1.195,03

1.144,95 1.199,03

12.3 Comisiones percibidas

Comprende el importe de todas las comisiones devengadas en el gjercicio, excepto las gue formen parte
integral del tipo de interés efectivo de los instrumentas financieros,
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Al 31 de diciembre de este gjercicio y del anterior, el desglose del saldo de este capituio de las cuentas de
pérdidas y ganancias es:

Euros
2021 2020
Comisiones de gestidn de Fandas de Inversidn 1.413.028,35 1.143.132,07
Comisiones de gestion discrecional de carteras 115.287,86 70.108,89
Otras comisiones 47.182,06 -
1.575.498,27 1.213.240,96

Taly como se menciona en las Notas 1, 2-m y 11, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, |a Sociedad gestiona
3 Fondos de Inversidn y 182carteras de gestion discrecional.

las comisiones devengadas pendientes de cobro al 31 de diciembre de 2021 y 2020 por todos los
conceptos descritos se incluyen en el epigrafe “Inversiones Crediticias-Créditos a intermediarios
financieros” e “Inversicnes Crediticias-Crédito a particulares” del activo del balance {Notas 5.1y 5.2). A
fecha de formulacién de las presentes cuentas anuales ya han sido cobradas en su totalidad,

12.4 Comisiones pagadas
La sociedad no tiene saldos por este concepto, ni en este ejercicio ni en el anterior.

12.5 Resuitado de operaciones financieras

£l saldo de este epigrafe comprende el importe de los ajustes por valoracién de instrumentos financieros
{excepto los imputables a intereses devengados por aplicacion def método del tipo de interés efectivoy
a correcciones de valor de los activos), asi como los resultados obtenidos en su compraventa.

Su desglose, para los ejercicios 2021 y 2020, en funcidn del origen y la naturaleza de las partidas que lo
componen as:

Euros
31/12/201 31/12/2020

Resultado neto de la enajenacion de:
Instrumentos financieros a valor razonable con cambios (16.575,89) 35.622,18
en patrimonio neto {Nota 6)

(16.575,89) 35.622,18
Origen:
Fondos de Inversidn (Nota 6} 0,00 22.691,19
Acciones y participaciones catera exterior {Nota &} (16.575,89) 12.930,99

{16.575,89) 35.622,18
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13.Gastos de personal y otros gastos generales

a)

b)

39

Gastos de personal

Al 31 de diciembre de 2021 y 20, la composicién de los gastos de personal es:

Euros
31/12/2021 31/12/2020
Sueldos y salarios 788.442,09 487.957,50
Seguridad Social 110.444,07 110.572,82
Indermnizaciones 3.983,70 20,12
Otras gastos de personal 29.962,33 12.404,67
932.832,19 610.955,11

{*)incluye 295.000 euros correspondientes a retribuciones variables con su personal del ejercicio 2021
(4.000 euras por este concepto durante el ejercicio 2020).

A cierre de este ejercicio y del anterior, los importes pendientes de pago en cancepto de gastos de
personal se registran en el epigrafe “Deudas con particulares” {Nota 9.2) habiendo sido integramente
liquidados a la fecha de formulacién de estas cuentas anuales.

Gastos generales

El desglose del saldo del capitulo “Gastos generales” de las cuentas
correspondiente a los ejercicios 2021y 2020 es el siguiente:

Euros
31/12/2021 31/12/2020

Inmuebles e instalaciones 76.669,05 76.606,08
Sistemas informaticos 19.,595,44 24.695,01
Publicidad y representacion 63.669,65 47.656,15
fjervsaos ) de profesionales 268.152,04 315.831,92
independientes

Serviclos administrativos 14.092,50 13.870,08
subcontratados

Otros gastos 66.245,94 61.719,39
Contribuciones e impuestos 3.744,52 3.712,27
Total gastos generales 512.169,14 544.091,80

de pérdidas y ganancias

El safdo de la cuenta “Inmuebles e instalaciones” del detalle anterior recoge, en los ejercicios 2021 y
2020, fundamentalmente, el importe correspondiente al gasto por el alquiler de las oficinas donde se
encuentra el domicilio social de la Sociedad.



El saldo de la cuenta “Sistemas Informaticos” recoge, fundamentalmente, los gastos de
mantenimiento y reparacion de los equipos informdticos y de comunicacion y de las aplicaciones
informadticas de la Sociedad. ‘

El saldo de Ia cuenta “Servicios profesionales independientes” del detalle anterior recoge,
fundamentalmente, gastos por administracién de Instituciones de Inversién Colectiva por importe de
52 miles de euros {48 miles de euros el ejercicio anterior), atras asesorfas por importe de 34 miles de
euros (30 miles de euros el ejercicio anterior), y servicios de informacién financiera proporcionada por
distintos proveedores de informacidn por importe de 46 miles de euras {39 miles de euros el gjercicio
anterior),

Dentro del saldo de la cuenta “Otros gastos” del detalle anterior se recogen, fundamentalmente, los
servicios de mantenimiento y los surninistros.

tos importes pendientes de pago por todos estos conceptos al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se
registran dentro del saldo de [a cuenta “Resto de pasives” del pasivo del batance {véase Nota 8).

Incluido en el saldo del epigrafe “Otras cargas de explotacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias se
registrantasas de la C.N.M.V. porimporte de 2.871 y 2.040 euros, y la aportacién al Fondo de Garantia
de Inversiones por importe de 36.187 y 39.797 euros durante los ejercicios 2021 y 2020,
respectivamente,

¢) Otrainformacion

tncluido en el saldo de la cuenta “Servicios de Profesionales Independientes”, se recogen los
honorarios satisfechos por la Sociedad a su auditor en concepta de auditoria anual, que han ascendido
2 9.105 y 8.901 euros en los ejercicios 2021 y 2020, respectivamente.

14.Diferencias de cambio

El desglose a 31 de diciembre de 2021 y 2020 dei contravalor en euros de los principales saldos de activo
y pasivo del balance mantenidos en moneda extranjera, atendiendo a la naturaleza de las partidas que
fos integran y a las divisas en las gue se encuentran denominados, es el siguiente:

Euros

Contravalor en euros
31/12/2021 31/12/2020

Saldos en délares americanos:

Activas Financieros disponibles para iz venta {Nota 6) 1.045.817,74 683.938,95

1.045.817,74 683.938,95

En cuanto al importe de las diferencias de cambio reconocidas en el resultado, por clases, es el siguiente:

Euros
Par transacciones liquidadas en ef
ejercicio
31/12/2021 31/12/2020
Pasivos:
Qtros pasivos {17.63) {423,51)
(17,63) (423,51}
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No hay diferencias de cambio correspondientes a saldos pendientes de vencimiento al cierre de este
ejercicio y del anterior,

15.Situacion fiscal

ta socledad, tanto durante el ejercicio 2021 como el 2020, tributa en régimen individual por el Impuesto
sobre Sociedades, al tipo impositive del 25%.

a} Saldos corrientes con las Administraciones Piiblicas

La composicién de los saldos deudores y acreedores con las Administraciones Pdblicas al 31 de
diciembre de 2021 y 2020 registrados en la cuenta “Resto de actives” y “Resto de pasivos” del balance
{véase Nota 8) se muestra a continuacién:

Euros

Hacienda Pdblica Deudora | Hacienda Piiblica Acreedora

31/32/2021 | 31/12/2020 1 31/12/2021 | 31/12/2020

Hadienda Publica deudorafacreedora por IVA - - 4.281,12 4.042,09
Hacienda Publica deudorafacreadora por Impuesta Sociedades 3.349,82 3.349,82 21.311,31 0,00
fmpuesto Sabre la Renta de [as Personas Fisicas - - 39.033,94 37.697,97
Grganismos de la Seguridad Social acreedores - - 10.542,27 11.505,58

3.340,82] 3.34982} 75.168,64| 53.245,64

b} Concifiacion del resultado contable y de la base imponible fiscal

Euros
2021 2020

Resultado cantable antes de impuestos 54.029,15 17.711,13
Diferencias permanentes:

Aumentos -

Gastos no deducibles 49.635,45 37.418,45

Impuesto extranjerc 836,56 1.104,38

Donativos 360,00 325,00
Disminuciones -
Diferencias temporales:

Aumentos -

Pérdidas por deterioro inversiones financieras 5.882,66

Bisminuciones -

Reversién provisiones ) (12.000,00}
Bases imponibles negativas compensadas . -
Basei ibte fiscal

ase Imponinle fisca 110.683,82 44.558,96
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¢} Impuestos reconocidos en el patrintonio neto

Euros
Concepto
Aumentos Disminuciones Total
Por impuesto anticipado:
Con origen en el ejercicio carriente:
Valoracidn Activos financieras
disponibles para la venta (Notas 5.3 y 5.4} 159.855,69 {36.988,19) 162.867,50
Total impuesto anticipado 159.855,69 (36.988,19) 162.867,50
Total impuesto reconocido
diractamente en Patrimonio al 31 de
diciembre de 2021 199.855,69 (36.988,19) 162,867,50

dj Conciliacion entre el resultado contable y el gasto por Impuesto sobre Sociedades

Eures
2021 2020

Base imponible fiscal 110.683,82 44.558,96
Cuota al 25% 27.670,96 11.139,74
Impacto diferencias temporarias
Deduccienes {941,56) {1.234,38)
impacto activacidnfutilizacidn bases imponibles negativas
Impuesto sobre sociedades extranjero (retenciones en origen) 836,56 1,104,38
Total gasto (ingreso) por impuesto reconccido

en la cuenta de pérdidas y ganancias 27.565,96 11.069,74

A 31 de diciembre de 2021, la cuota a pagar imputable a la Sociedad, por importe de 21.311,31 euros
{cuota a devolver a 31 de diciembre de 2020 por importe de 3.343,82 euros) una vez tenidos en cuenta
las retenciones y pagos a cuenta realizados se registra en el epigrafe del Balance “Pasivos fiscales-
Corrientes” (“Activos fiscales-Corrientes” a cierre del ejercicio 2020).

Adicionalmente al 31 de diciembre de 2021 no existen deducciones pendientes de aplicar.

e} Desglose del gasto por Impuesto sobre Sociedades

£l desglase del gasto por impuesto sobre Sociedades es el siguiente:

Euros

Coneepto 2021 2020

Impuesto corriente:
Por operaciones continuadas 27.565,96 11,009,74
Impuesto diferido:
Por operacienes continuadas

Total gasto {ingreso) por impuesto 27.565.98 11.009,74
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f]  Activos y Pasivos por impuesto diferido registrados

La composicion del saldo de fos epigrafes “Activos Fiscales — Diferidos” y “Pasivos Fiscales —
Diferidos” del activo y del pasivo del balance, respectivamente es la siguiente:

Furos
Activos Fiscales Diferidos | Pasivos Fiscales Diferidos
2021 2020 2021 2020
Diferencias temporarias
Bases Imponibles Negativas pendientes de compensar
Activas Financieros Disponibies para la venta 3.132,07 1.261,99 § 318,394,11 | 153.656,53
Total activos y pasivos por impuesto diferido 3.132,07 1.261,99 | 318.394,11 | 153.656,53

El movimiento del saldo de estas cuentas durante los ejercicios 2021 y 2020 es el siguiente:

Euros

Activos Fiscates Diferidos Pasivos Fiscales Diferidos

Saldo at 31 de diciembre de 2020 1.261,99 153.656,53
Adiciones 3.253,34 198.472,43
Retiros con cargo/abono a resultados {1.383,26) {33.734,85)
Total activos y pasivos por impuesto diferide 3.132,07 318.394,11

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existen ni bases imponibles negativas ni activos por impuesto
diferido no registrados.

g) Ejercicios pendientes de comprobacidn y actudaciones inspectoras

Segin establece la legislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liguidados hasta que fas declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades
fiscales o hay transcurrido el plazo de prescripeion de cuatro afios. Al 31 de diciembre de 2021, la
Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que
te son aplicables desde el 1 de enerc de 2017. Los Administradores de la Sociedad consideran que se
han practicado adecuadamente las liquidaciones de fos mencionados impuestos, por o gue, atn en
caso de que surgieran discrepancias en la interpretacidn normativa vigente por el tratamiento fiscal
otorgado a las operaciones, los eventuales pasivos resultantes, en caso de materializarse, no
afectarian de manera significativa a las cuentas anuales adjuntas.

16.Partes vinculadas

a} Operaciones con sociedades del Grupo y con los accionistas

El detalle de las principales operaciones vincutadas al 31 de dictembre de 2021 y 2020 es el siguiente:
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Euros
Grupo Accionistas
31/12/2021 31/12/2020 | 31/12/2021 |31/12/2020
Activo:
Resto de activos { 1.241,89 1.041,83 0,00 0,00
1.241,89 1.041,83 0,00 0,00
Pasivo:
Resto de pasivos - - 0,00 1.590,71
- - 0,00 1.590,71

b) Operaciones con miembros del Consejo de Administracién y Alta Direccidn

La informacion sobre los diferentes conceptos retribuidos devengados por el Consejo de
Administracion y la Alta Direccidn de la Sociedad y el saldo de las operaciones de riesgo directo
concertadas con ef Consejo de Administracidn y la Alta Direccion de la Sociedad se detallan en la Nota
18.

<)

Operaciones con otras partes vinculadas

A 31 de diclembre de 2021 v 2020 existen personas fisicas y juridicas que entran dentro del concepto
de partes vinculadas y que realizan con la Sociedad operaciones proplas de una relacidn comercial
narmal con una entidad financiera, por importes no significativos, en condiciones de mercado o de
empleado, segtin proceda.

17.Informacidn sohre los aplazamientos de pago a proveedores en operaciones
comerciales

A continuacién se facilita la informacion requerida por ta disposicidn final segunda de la Ley 31/2014,
de 3 de diciembre por 1a que se modifica la Ley de Sociedades de Capital para la mejora del gobierno
corporativo, y que modifica la disposicién adicional tercera de la ey 15/2010, de 5 de julio, de
modificacidn de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se estahlecen medidas de lucha contra
la morosidad en las operaciones comerciales:

Pagos realizadas y pendientes de pago

2021

importe {euras}

% sobre el total

Dentro del plaze maximo fegal

Resto

504.682,14

100%

TOTAL PAGOS DEL PERIODD

504.682,14

106%

Plaze medio ponderado excedide de pagos

Aplazamientos que a la fecha de cierre

sobrepasan el plazo mdximo fegal
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De acuerdo a la Resclucidn del ICAC, para el cdleulo del perlodo medio de pago a proveedores se han
tenido en cuenta fas operaciones comerciales correspondientes a la entrega de bienes o prestaciones
de servicios devengadas desde la fecha de entrada en vigor de ja Ley 31/2014, de 3 de diciembre.

Se consideran proveedores, a los exclusivos efectos de dar la informacién prevista en esta Resolucidn,
a los acreedores comerciales por deudas con suministradores de bienes o servicios, incluidos en fos
capitulos “Pasivos Financieros a coste amortizado” y “Resto de Pasivos” del pasivo del Balance de
Situacidn.

Se entiende por "Periodo medio de pago a proveedores” el plazo que transcurre desde [a entrega de
los bienes o Iz prestacion de fos servicios a carge del proveedor y el pago material de la operacién.

&l plazo méximo legal de pago aplicable a la Sociedad en los ejercicios actual y precedente segdn fa
ley 3/2004, de 29 de diciembre, por [a que se establecen medidas de lucha contra la morosidad en las
operaciones comerciales, es de 30 dfas.

Al 31 de diciembre de 2021 la Saciedad no tenfa ningdn importe pendiente de pago a sus proveedares
gue a dicha fecha acumulara un aplazamiento superior al plazo legal de pago.

18.Retribuciones v otras prestaciones al Consejo de Administracién de la Sociedad y
a la Alta Direccién

las retribuciones percibidas durante los efercicios 2021 y 2020 por los miembros del Consejo de

Administracién y la Alta Direccién de la Sociedad, clasificadas por conceptos, han sido las siguientes {en
euros:

Ejfercicio 2021

Euras
Retribuciones . - Pagos basados
R Qtras prestaciones { Indemnizaciones en
a corto plazo Dietas .
i a largo plazo por cese instrumentos
de patrimonic
Consejo de Administracién 463.520,02 - - - -
Ejercicio 2020
Euros
Retribuciones . . Pagos basadas
. Otras prestaciones | Indemnizaciones en
a carto plazo Dietas .
P a largo plazo por cese Instrumentos
de patrimonio
Consejo de Administracidn 187.520,02 - - - -

(1} Los miembros de Ia Alta Bireccion son a su vez miembros del Consejo de Administracion, por
lo que las retribuciones percibidas por dichos miembros, en particular sueldos, se incluyen
aqui.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existfan obligaciones contraidas en materia de pensiones
y seguros de vida ni asumido compromisos por garantias con los miembros anterioras o actuales del
Consejo de Administracion ni de Ia Alta Direccion.
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A 31 de diciembre de 2021 el Consejo de Administracion estaba compuesto por 5 miembros, de los cuales
3 son hombres y 2 mujeres [misma composicidn que el ejercicio anterior).

Al clerre del ejercicio 2021 los Administradores de la Sociedad, segun se establece en fa Ley de Sociedades
de Capital, no han comunicado a los demds miembros del Consejo de Administracion situacion alguna de
conflicta, directo o indirecto, que pudieran tener (ellos o sus personas vinculadas) con el interés de la
saciedad.

En los registros de la Sociedad se han recogido las declaraciones de los miembros del Consejo de
Administracidn respecto a los conflictos de intereses, asi como los cargos y participaciones directas e
indirectas que los consejeros poseen en e capital de sociedades con el mismo, andlogo o complementario
género de actividad al que constituye el objeto social de la Sociedad.

19.Departamento de Atencion al Cliente

En virtud de la Orden del Ministerio de Economia 734/2004, de 11 de marzo, sobre los departamentos y
serviclos de atencidn al cliente y el defensor del cliente de las entidades financieras que desarrolla la Ley
35/2002, de 22 de noviembre, de Medidas de Reforma del Sistema Financiero, el Consejo de
Administracion de la Scciedad, en su reunidn celebrada el 06 de mayo de 2015, acordd Ia creacién del
Departamento de Atencidn al Cliente de la Sociedad.

En dicha normativa se recoge la necesidad de elaborar un informe acerca de las actividades realizadas por
estos servicios a lo largo del efercicio anterior e, igualmente, que un resumen del mismo se integre en la
memoria anual de 1a Sociedad.

A la fecha de formulacidn de las cuentas anuales def ejerciclo 2021 y 2020 dicho departamento no habia
recibido ninglin requerimiento por parte de los clientes de la Sociedad.

Gestion del riesgo

Estructura de la gestion del riesgo. Coberturas

La Sociedad no tiene posiciones en productos derivados ni realiza coberturas de su cartera de inversiones
por considerarlas de bajo riesgo. De conformidad con lo establecido en la Norma 32 de ka Circular 6/2009,
de 9 de diciembre, de la Comisidn Nacfonal del Mercado de Valores, la Socledad ha aprobado fas politicas
y procedimientos de control interno necesarios, asi coma de identificacién, evaluacién y seguimiento
continuo de los riesgos asumidos, tanto por las Instituciones de inversion Colectiva gestionadas, como por
la propia Sociedad Gestora.

Exposicion al riesga

Dada la actividad de la Sociedad, el uso de instrumentos financieros estd condicionado al cumplimiento
del Reglamento de Instituciones de Inversién Colectiva (Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio) que
establece que las Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva invertirdn sus recursos
propios minimos, al menos en un 60% en valores admitidos a negociacidn en alguno de los mercados de
los sefialados en el articulo 30.1 a) de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de Inversién
Colectiva, en cuentas a la vista 0 en depdsitos en entidades de crédito y el 40% restante en activos
adecuados al cumplimiento del fin social.
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Los importes por los que figuran registrados los activos financieros representan, en todos los aspectos
significativos, el maximo nivel de exposicion al riesgo de crédito de la Sociedad en cada fecha de
presentacidn de los estados financieros.

Riesgo de crédito

£l riesgo de erédito se produce por ka posible pérdida causada por el incumplimiento de las abligaciones
contractuales de las contrapartes de [a Sociedad, es decir, por la posibilidad de no recuperar los activos
financieros por el importe contabilizado y en el plazo establecido.

La exposicién maxima al riesgo de crédito al 31 de diciembre de 2021 es |a siguiente:

Euros
Deudores comerciales: 422.656,30
Activos financieros: 2.565.344,99
Efectivo y otros activos liquidos: 3.553.168,30

l.os saldos deudores por operaciones comerciales proceden de comisiones de gestién, y ninguno tiene
una antigiiedad superior a la establecida contractualmente, no superando la mayor parte de ellos Jos tres
meses. Los administradores de la sociedad entienden gue el riesgo de crédito es minimo, ya que el 93%
de estos saldos se carresponden con la comisidn de gestidn devengada de las fondos que gestiona.

En cuanto a la composicidn de la cartera de la Sociedad, no existe riesgo de credito significativo al 31 de
diciembre de 2021. Sus politicas de inversidn establecen que las inversiones de los recursos propios deben
ser cansecuentes con lo dispuesto en el RD 1082/2012, de 4 de noviembre, por el que se aprueba el
Reglamento de la tey 35/2003, modificada por la Ley 31/2011 o la que estuviera vigente en cada
momento. En cualquier caso, la Direccién de fa Sociedad, para asumir el menor riesgo posible, ha decidido
que los recursos propios sean invertidos en acciones de sociedades muy liquidas y de alta calificacién
crediticia. £l criterio elegido es la aplicacidn de criterios fundamentales en la sefeccidn de las empresas
{calidad del balance, crecimiento estable de los resultados) para luego tratar de alcanzar fa mejor relacién
entre el riesgo y el rendimiento bursatil.

Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable
en fos futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los tipos de interés
de mercadao.

La Scciedad no realiza operaciones por cuenta propia, mds alla de las estrictamente necesarias relativas
a la gestidn de tesoreria, que se realizan con activos de alta liquidez vy bajo riesgo. Por tanto, tiene una
exposicién muy limitada a las variaciones de tipo de interés.

Riesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio se produce por la posible pérdida causada por varfaciones en el valor razonable
o en los futuros flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a fluctuaciones en los tipos de
cambio.

Dada la composicidn de la cartera de la Sociedad, no existe riesgo de tipo de cambio significativo al 31 de
diciembre de 2021, Y tampoco en relacién con proveedores cuyos honararios estdn denominados en
divisas diferentes al euro, dado que su pago se realiza en un breve periodo de tiempo {maximo un mes)
desde que se devenga el gasto.
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Riesgo de liquidez

Ef riesgo de liquidez se produce por la posibilidad de que 1a Sociedad no pueda disponer de fondos liquidas
en la cuantfa suficiente para hacer frente a sus obligaciones de pago. En este sentido, ka sociedad dispone
de procedimientos para controlar la liquidez, y estima que no serfa en su caso relevante para sus
actividades un riesgo de liquidez eventual.

Riesgo operacional

La Socledad estd expuesta a riesgos operacionales principalmente en las fases de transmisién de
instrucciones o informacidn, o realizacidn de cdlculos. Esto afecta a la correcta recepcién y entendimiento
de las instrucciones de los clientes, su correcta transmisidn a los mercados, el adecuado entendimiento y
ejecucidn por parte de estos, y su imputacidn, tratamiento y liquidacién correcta por los diferentes
sistemas. Dada 1a naturaleza de los activos que integran las carteras gestionadas por la Sociedad, es
especialmente relevante el riesgo de error en {a valoracidn de los actives. Para minimizar estos riesgos, la
Sociedad realiza una comprobacién exhaustiva de las aperaciones contra los datos de los clientes,
sociedades gestoras de instituciones de inversidn colectiva, mercados, cdmaras y bancos, asi como con
las fuentes de informacidn financiera y de los precios emitidos por las sociedades que integran las carteras
gestionadas.

En relacion con las Instituciones de Inversidn Colectiva que gestiona la Sociedad:
Gestion del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad como gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva estd divigida al establecimiento de mecanismos necesarios para controlar la exposicidn
a las variaciones en los tipos de interés, los tipos de cambio y los precios de acciones o indices bursétiles,
asf como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, ei Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
establece una serie de coeficientes normativos gue limitan dicha exposicidn y cuyo control se realiza por
la sociedad gestora. A continuacion, se indican los principales coeficientes normativos a los que estdn
sujetas las Instituciones de Inversidn Colectiva:

e limites a la inversidn en otras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversion en acciones o participaciones emitidas por una Gnica 11C no podra superar ei 20% del
patrimonio, salvo en las 11C cuya politica de inversidn se base en la inversion en un Gnico fondo.
Asimismo, 1a inversidn total en HC no podrd superar el 30% del patrimonio de las IC.

e [imite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio de [as Instituciones de Inversidn Colectiva. Este [imite quedard
ampliado al 10%, siempre que la inversidn en los emisores en los que supere el 5% no exceda del
40% del patrimonio de fas Instituciones de Inversién Colectiva. Puede quedar ampliado al 35%
cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro de fa Unién
Europea, una comunidad autdnoma, una entidad lfocal, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado gue presente una calificacién de solvencia
otorgada por una agencia especializada en calificacidén de riesgos de reconocido prestigio, no
inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, en el folleto y en
toda publicacidn de promoecidn de las Instituciones de Inversién Colectiva debera hacerse constar
en forma bien visible esta circunstancia, y se especificardn los emisores en cuyos valores se tiene
intencidn de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimonio. Para que las Instituciones
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de Inversién Colectiva puedan invertir hasta ef 100% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por un ente de los sefialados en ef articula 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd
necesaric que se diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que [a inversion en valores
de una misma emisidn no supere el 30% de! activo de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades
de crédito cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emisién y que gueden afectados de forma privilegiada al reembolso del
principal y al pago de los intereses en ei caso de situacién concursal del emisor. El total de [as
inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podrd superar el
80% del patrimonio de las Instituciones de Inversién Colectiva.

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

Limite general a la inversion en derivados:

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

tas primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningln caso podrén superar el 10% del
patrimonio de |as Instituciones de Inversién Colectiva.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con

cardcter general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito con ciertas
limitaciones.

lLas posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financleros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de ka emision y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que las Instituciones de nversion
Colectiva tenga en dicha entidad no podran superar el 35% de patrimonio de las Instituciones de
Inversion Colectiva.

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depdsitos que las Instituciones de Inversién Colectiva tengan en dicha entidad no
podrdn superar el 20% de patrimonio de las Instituciones de Inversidn Colectiva.

la exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacidn de
instrumentos financleros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los
Iimites de diversificacion sefialados en los artfculos 50.2, 51.1y 51.4 del Real Decreto 1.082/2012.
Atales efectos, se excluirdn tos instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursdtil o
de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés,
tipos de cambio, divisas, indices financieros, volatilidad, asi como cualguier otro subyacente que
la CNMV determine por presentar unas caracteristicas similares a los anteriores.

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




& limites a la inversion en valores no cotizados:

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

La entidad emisora de los valores debera tener su sede social en algln pais miembro de la OCDE
en el que no concurra el cardcter de parafso fiscal,

La inversidn no podré tener lugar en entidades cuyos sacios, administradores o directivos tengan,
de manera individual o de forma conjunta, directamente o a través de parsonas interpuestas,
una participacién significativa en la IC o su SGHC.

Queda prohibida la inversidn de las IIC en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su SGIIC.

Po {ltimo, ninguna 1IC podré tener invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o
avalados por una misma entidad, ni tampoco podrd tener mids del 4% de su patrimonio invertido
en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

e Coeficlente de liguidez:

Las Instituciones de Inversién Colectiva deberdn mantener un coeficiente minimo de liquidez del
1% de su patrimenio calculado sobre el promedio mensual de las Instituciones de Inversidn
Colectiva.

e Obligaciones frente a terceros:

Las Instituciones de Inversion Colectiva podran endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de
su patrimonio para resolver dificultades transitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por
un plazo no superior a un mes, o por adquisicién de actives con pago aplazado, con las
condiciones que establezca la CNMV. No se tendrdn en cuenta, a estos efectos, los débitos
contraldos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacién de la operacidn que
establezca el mercado donde se hayan contratado.

Los coeficientes y limites legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone fas

Instituciones de Inversion Colectiva que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por fa
sociedad gestora.

Riesgo de crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrirfa {as Instituciones de Inversidn Colectiva en el caso
de que alguna contraparte incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el misma. Dicho riesga
se verfa mitigado con los limites a 1a inversidn y concentracion de riesgos antes descritos.,

Riesgo de liquidez

En el caso de que las Instituciones de Inversion Colectiva invirtiesen en valores de haja capitalizacidn o en
mercados con una reducida dimensidn y limitado volumen de contratacidn, o inversion en otras
Instituciones de Inversidn Colectiva con liquidez inferior a la de las Instituciones de Inversién Colectiva,
las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora de las Instituciones de
Inversién Colectiva gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento
del coeficiente de liquidez establecido legalmente y garantizar los reembolsos de los participes.
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Riesgo de mercado

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

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

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

e Riesgo de precio de acciones o indices bursitiles: La inversién en instrumentos de patrimonio
conlleva que la rentabilidad de las Instituciones de Inversion Colectiva se vea afectada por la
volatilidad de los mercados en los que invierte. Adicionalmente, ka inversion en mercados
considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacidn
de activos ¢ imprevistos de fndole politico que pueden afectar al valor de las inversiones,
haciéndoias mas voldtiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por las Instituciones de Inversidén Colectiva se
encuentran descritos en el Folleto informativo de cada Institucidn de Inversidn Colectiva, seghn lo
estahlecido en la normativa aplicable.

Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversidn de las Instituciones de
Inversidn Colectiva de forma especifica los limites internos a los que estdn sujetos al sefialarse los tipos
de activos en los que pueden invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracidn de la cartera de
renta fija, exposicion al riesgo divisa de las Instituciones de Inversidn Colectiva, etc., lo cual marca el riesgo
de mercado que pueden asumir las Instituciones de Inversidn Colectiva.

Riesgo de insolvencia

La Saciedad puede, de forma accesoria, operar por cuenta propia en el mercado y realizar inversiones de
su propia tesoreria con criterios conservadores, basadoes en la liquidez y seguridad de la operacién,

Riesgos de cumplimiento relacionados con la prevencian del blanqueo de capitales

El Grgano de Control nterno {QCH) de la Sociedad ha venido desempefiando normalmente sus funciones
como canal de coordinacidn interna y de enlace con el SEPBLAC. Los informes enviados a SEPBLAC se han
reducido a declaraciones semestrales expresas {negativas en ambos casos), dada la falta de operaciones
sospechosas que reportar mensualmente. La Sociedad se somete a auditorias externas sobre Prevencion
de Blanqueo de Capitales. La Gltima de ellas redactd su informe con fecha 28 de febrero de 2022 (28 de
febrero de 2021 para el ejercicio cerrado a 31 de diciembre de 2020}, sin encontrarse ninguna incidencia
ni debilidad significativa.

21.Gestion del capital

La estrategla de pestién de fos recursos propios de la Sociedad ha consistido en mantener en todo
momento unos niveles de recursos propios superiores a los establecidos en el articulo 100.1 del Rea!
Decreto 1.082/2012, del 13 de julio, por el que se aprueba el Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversidon Colectiva (véase Nota 2-i).
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES DEL EJERCICIO TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021

Los Administradores de la sociedad PATRIVALOR SGIC 5.A. en fecha 24 de marzo de 2022, y en
cumplimiento de los requisitos establecidos en el articulo 253 de fa Ley de Sociedades de Capital y del
articulo 37 del Cédigo de Comercio, proceden a formular las Cuentas anuales y el Informe de gestidn
del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021, los cuales vienen constituidos por los
documentos anexos gue preceden a este escrito.

- S5

Don José Antonio Santos Arrarte Dofia Carmen Santos Arrarte

Dofa Christine Dallet Don Juan Pablo Santos Rodriguez

el

Don Ricardo Santos Rodriguez
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INFORIME DE G£ST§(_§N de PATRIVALOR SGIIC, 5.A.
Correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021

1. Situacion de la Seciedad

La soctedad Patrivalor, SGRC, S.A,, se constituyd en 1998 como Sociedad Gestora de Carteras, y en el afio 2015 se transformé
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva. EL domicilio social y fiscal estd en Paseo de la Casteflana n2 12- 29
Dcha 28046-Madrid.

Su actividad principal es la gestién discrecional e individualizada de carteras de inversiones; y la administracidn y gestién
de las inversiones, de {as suscripciones y reemholsos de los fondos de inversion Patribond F y Patrival FL.

La Sociedad no pertenece a un grupa de sociedades en los términos previstos en el articulo 42 del Cédigo de Comercio.

la Entidad no participa en ninguna otra sociedad, ni tiene relacién alguna con otras entidades con las cuales se pueda
establecer una refacién de grupo o asociada de acuerdo con los requisitos establecidos en el Art. 42 del Cédigo de Comercio
y en las Normas 132 y 152 de la Tercera Parte del Real Decreto 1514/2007 por el que se aprobd el Plan General de
Contabilidad.

La actividad de la Sociedad se enmarca dentro de la de empresas de serviclos de inversidn (ESI) siendo su regulador 1a
Comisidn Nacional del Mercado de Valores {CNMV). Desde el 4 de mayo de 2015 fa Sociedad estd inscrita, can ef nimero
241, en el Registro de Sociedades Gestoras de Instituciones de Inversidn Colectiva de la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores.

2. Evolucion y resultados de los negocios

tos aspectos fundamentales sobre la situacidn de lz Sociedad a 31 de diciembre de 2021 se pueden resumir del siguiente
modo:

E| patrimonio administrado a cierre del ejercicic 2021 ha sido de 162,5 millones de euros correspondiente a carteras de
gestidn discrecional y de 141,8 millones de euros correspondiente al patrimonio gestionado por los fondos de inversidn
Patribond, Patrival y Patrifund. Ademds, [a cifra de nuevos activos netos ha aumentado en 0,5 millones de euros,

Como ya se ha comentado en la Memoria, el regulador luxemburgués aprobd el alta det subfondo, “PATRIFUND”, dentro
del fondo INCOMETRIC gestionado por fa Gestora luxemburguesa ADEPA, en marzo de 2021 como respuesta a la peticion
expresa de clientes que deseaban tener parte de su patrimonio diversificado por zonas geogréficas.

El nimero de carteras gestionadas se ha incrementado y a cierre del afio ha sido de 182. Y durante el ejercicio se han
producido 6 altas de participes en los fondos de inversion,

La rentabilidad media ajustada de las carteras ha sido del +28,81%, mientras el [ndice General de 1a Bolsa de Madrid ha
subido un +7,06%. Por su parte, los fondos de inversion Patribond, Patrival v Patrifund cerraron el afio con unas
rentabilidades del +25,88%, +33,81% y +22,22% respectivamente,

El objetivo de fa Sociedad es seguir incrementando los ingresos por el propio aumento del patrimonio gestionado de los
fondos y carteras gestionadas por su rendimiento y por captacion de nuevo patrimonio, en su caso.

En la gestién de fondos y carteras el criterio elegido para tratar de alcanzar la mejor relacién entre riesgo y rendimiento
bursatit es el de aplicar criterios fundamentales para la seleccidn de empresas. La politica de inversiones tanto de Patribond
{fondo mixto de renta variable, que puede invertir hasta el 75% en renta variable), como de Patrival (fondo global que
puede invertir hasta un 99% caomo méximo en renta variable) y el nuevo fondo Patrifund {fondo mixto de renta variable,
que puede invertir hasta el 75% en renta variable) se centra en la proteccion del valor liguidativo de los mismaos.



Patrivalor durante el afio 2021 ha continuado con la realizacidén de cambios siempre con objeto de mejorar la calidad de
nuestra gestidn y la rentabilidad en proporcién al riesgo incurrido.

A continuacién, se presentan algunas de las principales magnitudes del Balance y Cuenta de Pérdidas y Ganancias, asi como
ratios relevantes del ejercicio 2021.

021 | 2020 - !varlacié jacit

Cifra de negocio 1.575.498,27 1.213.240,96 | 362.257,31 29,9%
Gastos de personal -932.832,19 -610.955111 331 977,08 52,7%
Resultado de explotacion 54.865,71 18.815,51 36.050,20

Resultado del ejercicio 27.299,76 7.805,77 19.493,99 249,7%
Total activo 6.743.882,23 7,120.777,84 | -376.895,61 -5,3%
Patrimonio neto 2.566.737,67 2.051.892,44 514.845,23 25,1%
RATIOS DE LIQUIDEZ

2021 2020
Ratio de Liguidez Activos Corrientes 6.580.140,11 1,71 1,42
Pasivos Corrientes 3.845.369,40

indica |a capacidad para afrontar la deuda a corto plazo con las inversiones y activos a corto plazo.
Se considera que el exceso del activo circulante sobre el pasivo circulante es garantia de capacidad
de pago.

Ratio de Garantia Activo Real 6.714.398,57 1,61 1,40
Exigible Real 4,177.144,56

Indica la capacidad de devolucion de las deudas totales, tanto de corto como de largo.
Mide la distancia de la empresa a fa quiebra, indicando [a garantia que |la empresa ofrece a sus
acreedores.

Si el valor es igual o inferior a 1 significa una clara incapacidad para ofrecer garantias a los
acreedores (situacidn de concurso).

RATIOS DE ENDEUDAMIENTO

Ratio de Endeudamienta Deudas Totales 3.858.750,45 0,57 0,71
Activo 6.743.882,23

Cuanto menor sea esta ratio, mas independencia financiera tendrd la empresa.

Calidad de |la Deuda Pasivo Corriente 3,845.369,40 0,92 0,97
Deudas Totales 4.177.144,56

Indica la proporcidn de deuda a corto plazo.
Cuanto mds reducido es el valor de esta ratio, de mejor calidad es la deuda en cuanto al plazo de devolucidn,




RATIOQ DE GESTION DE ACTIVOS

Rotacion de activo Ventas 1.575.498,27 0,23 0,17
Activo 6.743.882,23

Se comparan las ventas con los activos que se desea analizar.

Puesto que todo activo necesita pasivos que lo financien, se trata de que con el minimo activo posible se generen las
maximas ventas y mas eficiente serd la empresa.

RATIOS ECONOMICOS

Resultado de
Margen sobre Ventas explotacidon 54.865,71 0,035 0,015
Ventas 1.575.498,27

indica el porcentaje de beneficio que deja cada venta.

Resultado de
Rentabilidad Econdmica explotacién 54.,865,71 (,0081 0,06026

Activo 6.743.882,23

Indica la tasa de remuneracion del activo total de la empresa.

Resultado del
Rentabilidad Financiera ejercicio 27.299,75 0,0106 60,0038
Recursos Propios 2.566.737,67

indica [a rentabilidad del negocio total recogiendo tanto la actividad operativa como la financiera.

3. Principales riesgo e incertidumbres

Tal y como se indica en la memaria de las cuentas anuales de la sociedad a 31 de diciembre de 2020, Patrivalor ha seguido
cumpliendo con ia legislacién en materia Covid -19, en concreto, Real Decreto Ley 8/2021, modificado posteriormente por
el Real Decreto Ley 30/2021 de 23 de diciembre, que regula fundamentalmente el mantenimiento del uso de mascarilla en
diferentes ambitos,

Patrivalor ha mantenido las medidas que fueron adoptadas durante el periodo de mayor incidencia de la pandemia en el
ejercicio 2020, como ia implantacién de teletrabajo por turnos rotatorios, uso de mascarillas, medidas de ventilacién y de
separacion fisica entre empleados,

ta Sociedad cuenta con las politicas y procedimientos de control interno necesarios, asi como de identificacion, evaluacion
y seguimiento continuo de los riesgos asumidos, tanto por las Instituciones de Inversion Colectiva gestionadas, como por la

propia Sociedad Gestora. A continuacién, se indican los riesgos financieros que pueden impactar en la Sociedad:

a) Riesgo de crédito



Con cardcter general la Sociedad mantiene su tesorerfa y activos liquidos equivalentes en entidades financieras de elevado
nivel crediticio, Las cuentas a cobrar a clientes no presentan significativo rlesgo de Impago, ya que los propios mecanismos
de gestidn de estos activas permiten la gestién del cobro desde la propia entidad a través de los contratos de gestién
firmados con los clientes. Por otro parte practicamente la totafidad {92,7%) de los ingresas de la Sociedad proceden de las
comisiones cobradas a sus fondas gestionados lo que no implica riesgo algunao créditicia.

b) Riesgo de Hquidez

Con el fin de asegurar su liquidez y poder atender tados los compromisos de pago que se derivan de su actividad, la Sociedad
dispone de [a tesoreria que muestra su balance, que a juicio de los administradares es adecuada y suficiente debido al bajo
apalancamiento de la Sociedad y su significativo fondo de maniohra positive.

¢} Riesgo de tipo de interés

El riesgo de tipo de interés se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable en los futuros
flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a cambios en los tipos de interés de mercado.

La Sociedad no realiza operaciones por cuenta propia, mas alld de las estrictamente necesarias relativas a la gestién de

tesorerfa, que se realizan con activos de alta liquidez y bhajo riesgo. Por tanto, tiene una exposicién muy limitada a las
variaciones de tipo de interés.

d) Rlesgo de tipo de cambio

El riesgo de tipo de cambio se produce por la posible pérdida causada por variaciones en el valor razonable o en los futuros
flujos de efectivo de un instrumento financiero debidas a fluctuaciones en los tipos de cambio.

Dada la composicion de la cartera de la Sociedad, no existe riesgo de tipo de cambio significativo al 31 de diciembre de
2021.

4, Circunstancias importante ocurridas tras el cierre ejercicio

Como se indica en la Memoria, no se ha puesto de manifiesto ningdn hecho que afecte a los resultados de Ia Saciedad o a
la situacidn patrimonial del mismo de forma significativa.

Solo mencionar que debido al conflicto prolongado en Ucrania-Rusia hemos tomado un sesgo defensiva en fa gestion del
patrimonio.

5. Actividades de HD+i

Considerando la actividad de la sociedad y sus circunstancias actuales, no se han producido actividades de investigacién y
desarrollo que deben destacarse.

6. Adquisicion y enajenacion de acciones propias

No aplica.



La sociedad prevé en el segundo trimestre del afio 2022, y dentro de los plazos legales, Ia presentacion a la Junta General
de accionistas las cuentas anuales del ejercicio 2021, para su posterior inscripcién en el registro mercantil de la Sociedad.
No se espera que la Junta General efectde modificaciones sobre las mencionadas cuentas anuales.

Madrid, 24 de marzo de 2022

WM’K\ <SsoER A

Don José Antonio Santos Arrarte Dofia Carmen Santos Arrarte

Dofia Christine Dallet Don Juan Pablo Santos Rodriguez

Don Ricardo Santos Rodriguez
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