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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de ANATECO INVERSIONES, S.I.C.AV., S.A.:

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A. (la Sociedad),
que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha
fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacién financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espana. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccion 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 Espafia 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 opinion.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y
no expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Aspectos mas relevantes de la auditoria
Cartera de inversiones financieras

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

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

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

Modo en el que se han tratado en Ia auditoria

La Sociedad mantiene un contrato de gestion con
Urquijo Gestion, S.A., S.G.I.I.C., Sociedad
Unipersonal, como Sociedad Gestora. Hemos
obtenido un entendimiento de los procedimientos
y criterios empleados por la Sociedad Gestora, en
la determinacién del valor razonable de las
inversiones financieras de la Sociedad.

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

Obtencioén de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

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

Valoracion de la cartera de inversiones
financieras

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
activos que se encuentran en la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de
diciembre de 2020, mediante la re-ejecucion de
los célculos realizados por la Sociedad Gestora
de la misma, utilizando para ello, valores fiables
de mercado a la fecha de anélisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
valoraciones obtenidas en nuestros calculos y las
valoraciones registradas en la contabilidad de la
Sociedad.
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ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Otra informacion: Informe de gestion

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

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como 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, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacion que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales

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

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

Responsabilidades del auditor en relacion 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 la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafa
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 econdémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.
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ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

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

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.

Obtenemos 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 opinién 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 informacion revelada por los administradores.

Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, 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 informacion revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de la
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.
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ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradores 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.

PricewaterhquseCoopers Auditores, S.L. (S0242)
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ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020

(Expresado en euros)

002704630

ACTIVO

2020

2019

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

27 663 777,45
162 840,60

26 473 869,19

24 288 195,91
155 778,36

22 161 026,11

Cartera interior 3102 689,75 2 888 382,83
Valores representativos de deuda 1486 482,82 961 571,58
Instrumentos de patrimonio - 214 915,74
Instituciones de Inversién Colectiva 1615 681,94 1711 125,51
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados 524,99 770,00
Otros - -

Cartera exterior 23 253 543,99 19 156 794,01
Valores representativos de deuda 6 509 666,26 6 448 528,66
Instrumentos de patrimonio 1094 288,80 E
Instituciones de Inversién Colectiva 15 649 588,93 12 700 875,03
Depdsitos en Entidades de Crédito - -
Derivados - 7 390,32
Otros - -

Intereses de la cartera de inversion 117 635,45 115 849,27

Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -

Periodificaciones - -
Tesoreria 1026 967,66 1971 391,44
TOTAL ACTIVO 27 663 777,45 24 288 195,91

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

2020.
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ANATECO INVERSIONES, S..C.A.V,, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros)
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PATRIMONIO Y PASIVO

2020

2019

Patrimonio atribuido a participes o accionistas

Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital
Participes
Prima de emision
Reservas
(Acciones propias)
Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio
(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material de uso
propio
Otro patrimonio atribuido

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

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

27 600 836,84

27 600 836,84

24 243 708,91

24 243 708,91

13 405 860,00
3980 491,96
12 201 891,63
(3 010 849,90)
(1001 712,73)

2025 155,88

62 940,61

40 673,38

22 267,23

13 405 860,00

3776 728,51
12 039 594,83
(4 139 058,50)
(2 462 383,90)

1622 967,97

44 487,00

36 900,24

7 586,76

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

27 663 777,45

24 288 195,91

CUENTAS DE ORDEN 2020 2019

Cuentas de compromiso 4 250 000,00 4 626 480,00
Compromisos por operaciones largas de derivados 4 250 000,00 3 250 000,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados - 1376 480,00

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo porla lIC
Valores aportados como garantia por la IIC
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacién
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

11 969 908,32

10 644 140,00
1322 887,83
2880,49

13 112 229,33

10 644 140,00
2462 383,90
5705,43

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

16 219 908,32

17 738 709,33

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

2020.

2
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ANATECO INVERSIONES, S..C.A.V,, S.A.

002704632

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

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

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

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

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

2020 2019

(248 619,51) (238 086,18)
(49 746,43) (48 281,71)
(12 436,61) (12 070,36)

(186 436,47) (177 734,11)

Resultado de explotacién (248 619,51) (238 086,18)
Ingresos financieros 404 638,63 400 634,36
Gastos financieros - (99,68)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 1937 913,19 1847 688,02
Por operaciones de la cartera interior 41 573,52 114 485,26
Por operaciones de la cartera exterior 1896 339,67 1733 202,76
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (7,91) (2 767,21)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (61 674,90) (379 517,78)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (20 047,10) 21 806,03
Resultados por operaciones de la cartera exterior (95 961,56) 99 153,49
Resultados por operaciones con derivados 54 333,76 (500 477,30)
Otros - -
Resultado financiero 2 280 869,01 1865 937,71
Resultado antes de impuestos 2032 249,50 1627 851,53
Impuesto sobre beneficios (7 093,62) (4 883,56)
RESULTADO DEL EJERCICIO 2 025 155,88 1622 967,97

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias

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

3



.v

"0Z0Z 9P 2JqIBIDIP 8P LE | OpeuluLD)
[enue o1o1018(e |e 8jusipuodsaliod ojeu ojuowiLled |8 US SOIqIED Bp OpE)sa |ap sjuelbejul aped UeLO) ‘BlUN(PE BLIOWSLW B| US SBJLOSAp ‘Gl B | SEION SBT

CLASE 87

#8'9€8 009 LZ 88651 520 Z b (eL'z12 100 1) (06'6¥8 010 €) £€9'168 L0Z 2L 96'L6¥ 086 € 00°098 SO¥ €1 0Z0Z 2p 21qualdip ap Lg |e sopjeg
- - - - - - - - oluowed [8p SBUOIDBLEBA SENO
G0'ZL6 LEE L # = = 09'80Z 821 | = S¥'€9. €07 = SBJSILOIOR U0D sauopesad)
" (16'1962291) - LL'L29007 L - 08'96Z 291 = = o1osafa |ap opeynsal [ap ugioeol|dy
88'GGL 620 ¢ 88'661 5202 N = ™ = = - sopioouodal sojseb A sosalbul g0
16'80L EVZ ¥Z  L16°L96 229 L % (06'cge zov 2) (0S°8S0 6EL¥)  €8'P6S6E02L 15'8ZL9LLE€ 00098 GOV €L opejsnle opjeg
- - - . = ® = = salous l1od sajsnly
= = - - - - - - ouBLD Bp soiquied Jod saysnly
L6'80L EVZ ¥Z  L6°L96 229 L : (06'ege 29v 2) (0S'8S06ELY)  €8'v6S 65021 1S'8ZL9LLE  0D0°098 SOF €L 6L0Z ap 2iquualdip ap L |e sop|eg
|ejol olo10.4ale S0120S ap salollsjue (seidosd seAnasay uoisiua lenden
|9p opejnsay  sauojoepode solaiolala sauoaYy) ap ewd
seno ap sopeynsay

ojau oluownjed |2 ua solquied ap |ejo} opeis3 (g

88'G51 520 2 SOpI20OUODal S0}SED A S0seJbul ap [Blo)

= seioueueb £ sepipiad ap ejuano e| B SBIOUSIS)SUE] [B]O |

- sejsiuoiooe A sadionied e opinquie owowed (@ us sjuawe)oalp sopeindw soiseb A sosaibul [ejo |

88'G61 G20 ¢ sepueueb A sepipiad ap ejuand e| ap opejnsay

soptoouodal sojseb £ sosaibu; ap opels3y (v

(soina us opesaidx3)

0Z0Z @p aiquialdlp ap L¢ |8 opeulwld) [enue o1o1013(a e sjuaipuodsaliod ojau oiuowiijed [@ ue soiquied ap opelss

V'S “A'V'OT'S ‘SINOISHIANI 003 LVYNV



<t

)

o

le

(o)

—

ad

D i, . [} [ ', O “

o L6 80L EVZ ¥2 L6296 229 L (06'c8¢€ zov 2) (06°850 6E1 ¥) £8'v6S 6E0 2L 1S82L9LL€E 00098 SOF €1 6102 9p aiquisioip 8p Lg |e sopjeg
a - % = = - - oowed |ap sauoIDBLIEA SENO
(85'650 256 1) S . (6’262 €6 1) = LE'8LL L2 = SE|S|UOIoo. U0D sauoioeladQ
- 06'€8E 29¥ Z (06'ese zov 2) = = = = oiolafe [8p opejnsal [ap ugioedl|dy
16196229 | 16'196 229 L = - & - - soploouooa. sojseb A sosealbul [gjo]
25'008 2.S ¥2 (06°€8€ 29¥ Z) A (ss‘ozg 591 2) €8'6S 6€0 2L  PL'OSGGSLE 00°098 S0¥ €1 opejsnfe opjes
= - - « - = % salouss Jod sajsnly
- B - - - - - oLBI0 ap solquwes Jod sasnly
25'008 2.6 2 (06'¢8€ 297 2) = (ss'0z8 591 2) £8'v6S 6£0 21 ¥1'066 SSL € 00'098 SOV €1 810Z 9p S1quIBIdIp ap Lg |e soples

|ejoL ojo10.8(e salollsjue (seidoad SBAIBSAY uoIs|Wwa leyden
|ap opejnsay sojo1oiafe Sauo129y) ap ewlid

ap sopejjnsey

ojau ojuowijed [2 ua soiquIed ap [e}o} opelssy (g

16°196 229 | sopioouodal sojseb A sosaibuj ap jejoL
- sepueueb A sepipiad ap Bjuand e| e seOUBIBJSURY) |BJO L
- sejsiuoiooe A sedjojued e opinguie ojuowed |9 us sjustuejoalp sopeindw sojseb A soseibul |gjo]
L6'196 229 | seoueuel A sepipiad ap EjuaND E| 9p OpE)NSaY

sopioouodal soiseb A sosaibul ap opelsy (v

CLASE 87

(souna us opesaldx3)
6102 @p 2IqUIBIDIP 8p L¢ |2 opeulwld) [enue ojo1safs [e sjusipuodsaliod ojau ojuowiiied [@ ua solquies ap opeisy

V'S “A'V'OT'S ‘SANOISHIANI 0OILVYNY



002704635

CLASE 82

ANATECO INVERSIONES, S..C.A.V,, S.A.

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

a)

Actividad y gestion del riesgo
Actividad

ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A,, en lo sucesivo la Sociedad, fue
constituida en Madrid el 20 de septiembre de 2002. Tiene su domicilio social en
Calle Serrano 71, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversién de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 29 de abril de 2003 con el nimero 2.781, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

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

El cédigo CNAE correspondiente a las actividades que constituyen el objeto social
de la Sociedad es el 6430.

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad estd encomendada a
Urquijo Gestion, S.A., S.G.1.I.C., Sociedad Unipersonal, sociedad participada al
100% por Banco de Sabadell S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria de
la Sociedad. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de
vigilancia, supervision, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo a lo
establecido en la normativa actualmente en vigor.

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

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

e Elnumero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.
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e Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley
o de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital,
aprobado por el Real Decreto legislativo 1/2010 el capital o el nimero de
accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus compartimentos,
descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto 1082/2012, y
sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de un afio,
durante el cual podran continuar operando como tales.

e Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén
suscritas o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben
mantenerse en cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6rganos
gestores. Las acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y
como se menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

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

e Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.

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

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

La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2020 y 2019 la
comision de gestion ha sido del 0,20%.

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada
sobre el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2020 y 2019 la comisién de
depositaria ha sido del 0,05%.
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b)

Gestion del riesgo

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

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

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

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

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

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

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

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacion de estas cuentas anuales, este evento
sigue afectando significativamente a la actividad econémica a nivel mundial y, como
resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad.
La medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera
de la evolucion de las acciones que se estan realizando para contener la pandemia.
Dicha evolucion no se puede predecir de forma fiable. No obstante, estimamos que,
debido a la gestion de la cartera de inversiones realizada por la Sociedad Gestora,
el efecto que pueda tener la crisis provocada por el COVID-19, no deberia poner en
peligro el principio de empresa en funcionamiento.
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Bases de presentacidon de las cuentas anuales

Imagen fiel

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

Principios contables

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

Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la
C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las
correspondientes al ejercicio anterior.

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

Consolidacion

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o
no formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.
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e) Estimaciones contables y correccién de errores

En la preparacion de las cuentas anuales se han utilizado estimaciones de acuerdo
a la normativa vigente. Dichas estimaciones se refieren, principalmente, al valor
razonable y a las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos
financieros, si las hubiera. Aun cuando éstas se consideren las mejores
estimaciones posibles, en base a la informacion existente en el momento del
calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente. Se considera que la posibilidad de que se
materialicen modificaciones en las estimaciones derivadas de interpretaciones
diferentes de las aplicadas es remota, y en cualquier caso no afectaria
significativamente a las cuentas anuales.

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

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

3. Propuesta y aprobacién de distribucion de resultados
El detalle de la propuesta de distribucién del resultado del ejercicio 2020, por el Consejo

de Administracion a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2019, es la siguiente:

2020 2019
Base de reparto
Resultado del ejercicio 2 025 155,88 1622 967,97
2 025 155,88 1622 967,97
Propuesta de distribucion
Reserva legal 202 515,59 162 296,80
Reserva voluntaria 820 927,56 -
Resultados negativos de ejercicios anteriores - -
Compensacién de resultados negativos de ejercicios anteriores 100171273 1460 671,17
2025 155,88 1622 967,97
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4. Normas de registro y valoracion

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio
2020 se han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de
valoracion:

a) Empresa en funcionamiento

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

b)  Clasificacién, registro y valoracion de los instrumentos financieros

i. Clasificacion de los activos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectos de presentacioén y valoracion en
los siguientes epigrafes del balance de situacién:

— Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depdsitos a la
vista destinados a dar cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sea en el
depositario, cuando éste sea una entidad de crédito, o en caso contrario, la
entidad de crédito designada por la Sociedad. Asimismo se incluye, en su
caso, las restantes cuentas corrientes o saldos que la Sociedad mantenga
en una institucion financiera para poder desarrollar su actividad y las
garantias aportadas, en su caso, a la Sociedad.

— Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los
siguientes epigrafes, desglosados en cartera interior y cartera exterior. La
totalidad de estos epigrafes se clasifican a efectos de valoracién como
“Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”;

e Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demas valores que
supongan una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion
consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en
cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.
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e Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por
otras entidades, tales como acciones y cuotas participativas, que
tienen la naturaleza de instrumentos de capital para el emisor.

e |Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las
participaciones en otras Instituciones de Inversion Colectiva.

e Depositos en entidades de crédito (EECC): depositos que la Sociedad
mantiene en entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se
recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

e Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las
entidades de capital - riesgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de
noviembre asi como importes correspondientes a otras operaciones no
recogidas en los epigrafes anteriores.

e Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la
periodificacion de los intereses activos de la cartera de inversiones
financieras.

- Inversiones dudosas, morosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los
meros efectos de su clasificacion contable, el valor en libros de las
inversiones y periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea
problematico y, en todo caso, de aquellas respecto a las cuales hayan
transcurrido mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

— Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas
deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la
Sociedad frente a terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a
afectos de valoracion como “Partidas a cobrar”. Las pérdidas por deterioro
de las “Partidas a cobrar” asi como su reversion, se reconocen, en su
caso, como un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.
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ii. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectos de presentacién y valoracion en
los siguientes epigrafes del balance:

— Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con
terceros por préstamos recibidos y otros débitos, asi como deudas con
entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su valoracién como
“Débitos y partidas a pagar”.

— Derivados: incluye, en su caso, el importe correspondiente a las
operaciones con derivados financieros; en particular, las primas pagadas o
cobradas en operaciones con opciones asi como las variaciones de valor
razonable de los instrumentos financieros derivados incluidos los derivados
implicitos de instrumentos financieros hibridos. Se clasifican a efectos de
su valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias”.

— Pasivos financieros: recoge, en su caso, pasivos distintos de derivados que
han sido clasificados a efectos de su valoracion como pasivos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias, tales como pasivos
por venta de valores recibidos en préstamo.

— Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban
ser clasificados en otros epigrafes, incluidas las cuentas con las
Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracion
como “Débitos y partidas a pagar”.
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c)  Reconocimiento y valoracién de los activos v pasivos financieros

i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Deudores”, y
los activos clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por
su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la
transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros”
de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es
significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo
inferior a un afo se valoran a su valor nominal. Las pérdidas por deterioro del
valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en cuenta los flujos de
efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo calculado en
el momento del reconocimiento.

En todo caso, para la determinacion del valor razonable de los activos
financieros se atendera a lo siguiente:

— Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de
mercado que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, o inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas
representativo por volumen de negociacion.
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— Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el
precio de cotizacion en un mercado activo y siempre y cuando éste se
obtenga de forma consistente. En el caso de que no esté disponible un
precio de cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente, siempre que no haya habido un cambio
significativo en las circunstancias econdémicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejaran las nuevas condiciones utilizando
como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de
instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se
aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios,
emisores o difusores de informacion, transacciones recientes de mercado
disponibles, valor razonable en el momento actual de otros instrumentos
financieros que sean sustancialmente de la misma naturaleza, modelos de
descuento de flujos y valoracion de opciones, en su caso) que sean de
general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de
riesgo de crédito del emisor).

— Valores no admitidos aun a cotizacidn: su valor razonable se calcula
mediante los cambios que resultan de cotizaciones de valores similares de
la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta
factores como las diferencias en sus derechos econdémicos.

— Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el
precio que iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de
interés de mercado vigentes en cada momento de la Deuda Publica
asimilable por sus caracteristicas financieras, incrementados en una prima
0 margen que sea representativo del grado de liquidez, condiciones
concretas de la emision, solvencia del emisor y, en su caso, riesgo pais.

— Valores no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como
referencia el valor teérico contable que corresponda a dichas inversiones
en el patrimonio contable ajustado de la entidad participada, corregido en
el importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que
subsistan en el momento de la valoracion.

— Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos:
su valor razonable se calcula de acuerdo al precio que iguale el
rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, y considerando el riesgo de crédito de la Entidad.
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— Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversidon Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de
cotizacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de
referencia no se calculara un valor liquidativo, se utiliza el tltimo valor
liquidativo disponible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién
Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversién Libre e Instituciones de
Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

— Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados
organizados; su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio
oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados
en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacion, se
valoran mediante la aplicacién de métodos o modelos valoracién
adecuados y reconocidos en funcion de las condiciones especificas
establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

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

ii. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y
partidas a pagar”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario sera el precio de la transaccion) integrando los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos
se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados
en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo
importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se podran valorar a su
valor nominal.

(i
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Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoraciéon como “Pasivos
financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el
precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccion directamente
atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor
razonable, sin deducir los costes de transaccién en que se pudiera incurrir en
su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias.

d) Bajadel 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 un tercero lo adquiere.

e) Contabilizacién de operaciones

I. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, se
contabilizan el dia de contratacién, mientras que las operaciones de valores
representativos de deuda y operaciones del mercado de divisa, se contabilizan
el dia de liquidacion. Las compras se adeudan en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras” interior o exterior, segun corresponda, del activo del
balance, segun su naturaleza y el resultado de las operaciones de venta se
registra en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros — Resultados por operaciones de la cartera interior (o
exterior)” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversién colectiva,
se entiende como dia de ejecucion el de confirmacion de la operacion, aunque
se desconozca el nimero de participaciones o acciones a asignar. La
operacion no se valorara hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes
entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan, en su caso, en el
epigrafe “Deudores” del balance.
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ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento
de la contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento
del contrato en los epigrafes “Compromisos por operaciones largas de
derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las
cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

iii. Adquisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto
de retrocesion, se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda”
de la cartera interior o exterior del balance, independientemente de cuales sean
los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales
de activos, se imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el
epigrafe “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por
operaciones de la cartera interior (o exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warrants

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se
registran en el momento de su contratacion y hasta el momento del cierre de la
posicion o el vencimiento del contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segun su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.
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CLASE 87
ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se
registran por su valor razonable en los epigrafes “Derivados” de la cartera
interior o exterior del activo (o pasivo) del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente,
los fondos depositados en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos. El valor
razonable de los valores aportados en garantia se registra, en su caso, en el
epigrafe “Valores aportados como garantia por la [IC” de las cuentas de orden.

En los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros — Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor
razonable en instrumentos financieros — Por operaciones con derivados”,
dependiendo de la realizacién o no de la liquidacion de la operacién, se
registran las diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el
valor razonable de estos contratos. La contrapartida de estas cuentas se
registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior del activo o
del pasivo, segtin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria,
las correspondientes diferencias se contabilizaran en la cuenta “Deterioro y
resultado por enajenaciones de instrumentos financieros — Resultados por
operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el caso de operaciones sobre valores, si la opcidn es ejercida, su valor se
incorpora a la valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquirido o
vendido, quedando excluidas las operaciones que se liquidan por diferencias.

f) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos e ingresos
liquidados por anticipado que se devengaran en el siguiente ejercicio. No incluye los
intereses devengados de cartera, que se recogen en el epigrafe “Cartera de
inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” del balance.

g) Acciones propias y prima de emision

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.
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CLASE 82

ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

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

h)

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

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto.

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

Reconocimiento de ingresos vy gastos

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados, en su caso, por
la Sociedad, para el reconocimiento de sus ingresos y gastos:

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad al momento
de la adquisicion se reconocen, en su caso, contablemente en funcion de su
periodo de devengo, por aplicacion del método del tipo de interés efectivo, a
excepcion de los intereses correspondientes a inversiones dudosas, morosas o
en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién
de los intereses provenientes de la cartera de activos financieros se registra en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la Cartera de
Inversion” del activo del balance. La contrapartida de esta cuenta se registra en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como
ingreso en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias, en el momento en que nace el derecho a percibirlos por la
Sociedad.
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CLASE 82

ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

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

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de
comisiones previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se
registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas”.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asi como otros gastos de gestion
necesarios para que la Sociedad realice su actividad, se registran, segun su
naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta de
pérdidas y ganancias de acuerdo con el criterio de devengo.

iii. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
El beneficio o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los
activos y pasivos financieros, realizado o no realizado, se registra en los
epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros”
y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segtin
corresponda, de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad.

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

i) Impuesto sobre Beneficios

El impuesto sobre beneficios se considera como un gasto a reconocer en la cuenta
de pérdidas y ganancias, y esté constituido por el gasto o ingreso por el impuesto
corriente y el gasto o ingreso por el impuesto diferido.

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad
como consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios,
considerando, en su caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas
pendientes de aplicar fiscalmente y el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y
no teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta.
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ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

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

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con
el reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido,
que surgen de las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion,
contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias
imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias
temporarias deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que
queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar en ejercicios posteriores por
pérdidas fiscales, estos no dan lugar al reconocimiento de un activo por impuesto
diferido en ningun caso y sélo se reconoceran mediante la compensacion del gasto
por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. Las pérdidas fiscales
que pueden compensarse, en su caso, se registran en la cuenta “Pérdidas fiscales
a compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre; los activos por
impuesto diferido solo se reconocen si existe probabilidad de ganancias fiscales
futuras que permitan la aplicacion de estos activos. La cuantificacion de dichos
activos y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el
momento de su reversion. En caso de modificaciones en las normas tributarias, se
produciran los correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda exfranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a
euros utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion,
entendiendo como tipo de cambio de contado el més representativo del mercado de
referencia a la fecha o, en su defecto, del Gltimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en
moneda extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de partidas
monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por su importe neto, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto de
partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros, las diferencias de cambio se reconoceran conjuntamente
con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.
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ANATECO INVERSIONES, S..C.A.V., S.A.

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

k)  Valor tedrico de las acciones

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

5 Deudores

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

2020 2019
Depositos de garantia 70 410,08 65 724,69
Administraciones Publicas deudoras 89 609,38 33 480,97
Otros 2921,14 56 572,70

162 940,60 155 778,36

El capitulo "Depésitos de garantia” al 31 de diciembre de 2020 y 2019 recoge los
importes cedidos en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre de cada
ejercicio.

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2020 y 2019
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

El capitulo “Deudores - Otros” recoge al 31 de diciembre de 2020 el importe de los saldos
deudores por deudores extornos all funds. El capitulo “Deudores - Otros” recoge al 31 de

diciembre de 2019 el importe de garantias de deudores pendientes de liquidar y deudores
extornos all funds.

6. Acreedores

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

2020 2019
Administraciones Publicas acreedoras 15 646,84 12 756,62
Otros 25 026,54 24 143,62
40 673,38 36 900,24
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ANATECO INVERSIONES, S..C.A.V., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

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

2020 2019
Otras retenciones 8 553,22 7 873,06
Impuesto sobre beneficios devengado en el ejercicio 7 093,62 4 883,56
15 646,84 12 756,62

El capitulo de “Otfras retenciones” al 31 de diciembre de 2020 y 2019 recoge el saldo de
retenciones practicadas por |.R.P.F.

El capitulo de “"Acreedores - Otros” al 31 de diciembre de 2020 y 2019 recoge,
principalmente, el importe de las comisiones de gestion y depositaria pendientes de pago
al cierre del ejercicio correspondiente, asi como, saldos acreedores por otros servicios
exteriores como la auditoria.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es inferior al
afo.
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002704654

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre

de 2020 y 2019 se muestra a continuacion:

Cartera interior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversién Colectiva
Derivados

Cartera exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio
Instituciones de Inversidn Colectiva
Derivados

Intereses de la cartera de inversién

2020 2019
3 102 689,75 2 888 382,83
1486 482,82 961 571,58
- 214 915,74
1615681,94 1711 125,51
524,99 770,00
23 253 543,99 19 156 794,01
6 509 666,26 6 448 528,66
1094 288,80 -
15 649 588,93 12 700 875,03
- 7 390,32
117 635,45 115 849,27

26 473 869,19

22 161 026,11

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera

de inversiones financieras y las inversiones en derivados de la Sociedad,

respectivamente, al 31 de diciembre de 2020. En los Anexos Ill y IV adjuntos, partes
integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones financieras y las
inversiones en derivados de la Sociedad, respectivamente, al 31 de diciembre de 2019.

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

8. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el saldo de este epigrafe del balance adjunto
corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad
en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés de mercado.

La Sociedad no mantenia saldo en monedas diferentes al euro al 31 de diciembre de

2020y 2019.

20



CLASE 87

ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V, S.A.

002704635

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

9. Patrimonio atribuido a accionistas

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

a) Capital Social

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

continuacion:

Operaciones con

2019 acciones Otros 2020
Capital inicial 2405 000,00 - - 2 405 000,00
Capital estatutario emitido 11 000 860,00 - - 11 000 860,00
13 405 860,00 - - 13 405 860,00

Operaciones con

2018 acciones Otros 2019
Capital inicial 2 405 000,00 - - 2 405 000,00
Capital estatutario emitido 11 000 860,00 - - 11 000 860,00
13 405 860,00 - - 13 405 860,00

El capital social inicial esta representado por 481.000 acciones de 5,00 euros

nominales cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacion en el BME Growth,
sistema organizado de negociacion de valores autorizado por acuerdo del Consejo
de Ministros de fecha 30 de diciembre de 2005.

El capital estatutario maximo se establece en 24.050.000,00 euros representado

por 4.810.000 acciones de 5,00 euros nominales cada una.
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b)  Reservas y resultado del ejercicio

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2020 y 2019, se

muestra a continuacion:

Resultado de

Distribucion
resultados de 2020
2019 2019 Otros 2020

Reserva legal 1777901,30 162 296,80 e - 1940 198,10
Reserva voluntaria 10 261 693,53 " = - 10 261 693,53
Resultado de ejercicios anteriores (2 462 383,90) 1460 671,17 5 = (1001 712,73)
Resultado del ejercicio 1622 967,97 (1622 967,97) 2025 155,88 - 2 025 155,88
11 200 178,9 - 2 025 155,88 - 13 225 334,78

Lk AT Resultado de

Distribucién

resultados de 2019
2018 2018 Otros 2019
Reserva legal 1777 901,30 = = - 1777 901,30
Reserva voluntaria 10 261 693,53 5 - - 10 261 693,53
Resultado de ejercicios anteriores ” (2 462 383,90) - = (2 462 383,90)
Resultado del ejercicio (2 462 383.9) 2 462 383,90 1622 967,97 = 1622 967,97
9 577 210,93 - 1622 967,97 - 11200 178,9

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

suficientes para tal fin, debe ser repuesta con beneficios futuros.

A 31 de diciembre de 2020 la reserva legal no se encuentra totalmente constituida.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

c)

Acciones propias

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

2020 2019
Saldo al 1 de enero (4 139 058,50) (2 165 820,55)
Entradas (66 152,06) (2141 918,47)
Salidas 1194 360,66 168 680,52
Saldo al 31 de diciembre (3 010 849,90) (4 139 058,50)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad mantenia 313.731 y 432.409
acciones propias en cartera, respectivamente.

Valor tedrico

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

2020 2019
Patrimonio atribuido a accionistas 27 600 836,84 24 243 708,91
Nuamero de acciones en circulacion 2 367 441 2248763
Valor tedrico por accion 11,6585 10,7809
Numero de accionistas 103 102

Accionistas

Al cierre del ejercicio 2020 y 2019, un accionista, persona fisica, poseia acciones
que representaban el 25,34% y 26,68%, respectivamente, de la cifra de capital
social, por lo que al poseer un porcentaje individual superior al 20%, se considera
participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012
de Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

10. Cuentas de compromiso

En los Anexos Il y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla la cartera
de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
respectivamente.

11. Otras cuentas de orden

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

2020 2019
Capital nominal no suscrito ni en circulacion 10 644 140,00 10 644 140,00
Pérdidas fiscales a compensar 1322 887,83 2462 383,90
Otros 2 880,49 5705,43
11 969 908,32 13 112 229,33

A 31 de diciembre de 2020 y 2019 el capitulo de “Otros” recoge el saldo correspondiente a
cuentas de riesgo y compromiso en concepto de retenciones en origen pendientes de cobro
al cierre del ejercicio correspondiente.

12. Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2020, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades y sucesivas
modificaciones, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2020 una limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose la
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un milléon de
euros.

El capitulo “"Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos una vez deducidas en su totalidad las bases imponibles
negativas de ejercicios anteriores, de acuerdo con los limites establecidos en la
normativa vigente, que seran deducidos del epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar" en
Cuentas de Orden, en el momento en que sea presentada la correspondiente declaracion
del Impuesto sobre beneficios.
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ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

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

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

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido

inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro anos.

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

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

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

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

14. Otra informacion

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

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se

indican las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2020 y
2019.
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ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

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

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019, ascienden a tres miles de
euros, respectivamente.

Durante el ejercicio 2020 y 2019 los miembros del Consejo de Administracion han
percibido 180.000,00 euros y 165.000,00 euros, respectivamente, en concepto de
remuneraciones. No existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de
seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracién, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2020, se compone
de un hombre y una mujer.

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

Por lo que hace referencia al resto de la informacién solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacion a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

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

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.
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CLASE 8.

ANATECO INVERSIONES, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestién del ejercicio 2020

Exposicién fiel del negocio y actividades principales
Entorno global y de los mercados de capitales

2020 ha sido un afo sin precedentes en la historia moderna, con la pandemia provocada
por el COVID-19 que ha conducido a la recesién global mas profunda, posterior a la
Segunda Guerra Mundial, y que ha afectado al mayor nimero de paises
simultdneamente desde la década de 1870 (Banco Mundial). Este gran impacto no se
revertira por completo y la antigua normalidad no volvera a ser como solia ser. Las
esperanzas de una distribucion rapida de vacunas, un mayor impulso fiscal y la
disminucion de las tensiones geopoliticas estan impulsando la narrativa de la
reactivacion. Como resultado, a pesar de la recesion, una gran parte de los mercados
cierra el ano con resultados positivos. Al entrar en 2021, la fase de reflacion puede
continuar, pero los inversores tendran que evaluar cuatro factores para jugar la rotacion,
evitar burbujas y construir carteras resistentes. Factor 1: El reciente repunte del mercado
se basa en una fe ciega en el éxito de las vacunas y en la valiente suposicion de que todo
sera como antes. Factor 2: La politica fiscal y monetaria mantiene el sistema econémico
en funcionamiento, pero lo que se ha implementado hasta ahora es insuficiente,
especialmente en el aspecto fiscal, y no siempre ha sido bien dirigido o calibrado. Factor
3: China lidera la senda de recuperacion. Esta encabezando la salida de la crisis como la
Unica gran economia que se recupera por completo en 2020. Factor 4: El riesgo clave
hoy en dia en el mercado es el propio consenso. La creciente deuda a tipos de interés
negativos conduce a una busqueda desesperada de rendimientos en otros activos. La
tentacion de exigir menor calidad a las inversiones es alta, asi como apostar por unos
tipos de interés en minimos para siempre.

La bateria de medidas desplegadas por el Banco Central Europeo durante todo el afio
2020 ha tenido como objetivo apoyar a los mercados de renta fija, asegurando su liquidez
y buen funcionamiento. La extension del Programa de compra de activos en 500 mil
millones de euros, la puesta en marcha de operaciones de repo a largo plazo (TLTRO) y
la prolongacion hasta 2022 de las compras de activos aseguran el cumplimiento de
dichos objetivos. La Reserva Federal ha confirmado también su voluntad de mantener un
objetivo de tipo de referencia entre el 0% y el 0,25% y de sostener las compras de activos
durante el iempo que sea necesario para conseguir sus objetivos de empleo e inflacion.

Los mercados han acogido con optimismo estas politicas, que permiten seguir apostando
por un mantenimiento de los tipos en niveles muy bajos durante mucho tiempo y por la
compresion de diferenciales de tipos de la deuda de calidad frente a la deuda
gubernamental, al estar agotadas las vias para obtener rentabilidad positiva sin riesgo.
Durante el segundo semestre estas tendencias se han confirmado y el nivel de liquidez
sigue siendo suficientemente amplio como para mantener el mercado libre de tensiones.
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CLASE 82
ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

La competencia por mantener politicas monetarias expansivas ha desembocado en una
apreciacion casi continua del euro frente al délar desde finales de marzo, tras un primer
trimestre mas volatil, hasta el cierre del afo en 1,22 dolares por cada euro. La libra, a
pesar de la incertidumbre hasta terminar el afio sobre como seria efectivamente el Brexit,
ha mantenido un nivel de cotizacion frente al euro relativamente estable, e incluso ha
iniciado una cierta recuperacion al final de 2020.

En linea con el resto de activos de riesgo, y tras un trimestre inicial convulso a causa de
la pandemia, los mercados emergentes de renta fija han ofrecido resultados positivos en
2020. La deuda soberana emergente se ha revalorizado un +5,9% en divisa local, aunque
la revalorizacion del euro frente a muchas divisas, incluido el délar, deja ese resultado en
una cifra negativa de -2,8%. Se constata que el panorama de recuperaciéon economica
junto con un ddlar relativamente débil son factores favorables a las inversiones en bonos
emergentes. En renta variable, el indice global de emergentes acaba el afio con una
revalorizacion en euros del +6,3%.

Las bolsas mundiales tocaron fondo en marzo y desde entonces iniciaron una
recuperacion que se ha mantenido viva desde el mes de abril. En Estados Unidos, el
Standard & Poor’s 500 ha subido en euros un +6,7%, y el indice tecnolégico NASDAQ
Composite lo ha superado, con un +31,9%. Los indices selectivos europeos EURO
STOXX 50 y STOXX Europe 50 han perdido un -5,1% y un -8,7%, respectivamente, y el
IBEX 35 espafiol un -15,5%.

Perspectiva para 2021

Se sigue viendo apoyo para los activos de riesgo a medida que avanzamos hacia 2021,
respaldados por el cambio de una fase de contraccion a una de recuperacion. Es
importante destacar que una mayoria demdécrata en ambas Camaras del Congreso de los
Estados Unidos apoya la narrativa del comercio de reflaciéon y crea un telén de fondo
positivo para los segmentos ciclicos. En este entorno, la renta variable sigue siendo mas
atractiva que la renta fija en un horizonte de un afo. Esta recuperacion es diferente de las
del pasado, en el sentido de que las valoraciones de las acciones ya son altas cuando
entramos en esta fase y depende de un despliegue eficaz y a gran escala de vacunas.
Como resultado, los inversores deberian de ser muy selectivos y conscientes de la
valoracion en todo el espectro de activos.

Evolucién de la SICAV en el ejercicio 2020
Se configura como una Sociedad de Inversién de Capital VVariable con vocacién inversora

global, tendente a la constitucion de una cartera diversificada y adaptada a las
expectativas de la propia SICAV.
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CLASE 82

ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

La guerra comercial entre EE.UU y China durante el inicio del afio 2020 provocéd que el
comercio mundial se viera afectado. A esto se unid la propagacion de la pandemia a todo
el mundo en los meses de Febrero y Marzo que condicioné la evolucién de los mercados
de RF. En la segunda parte del afio vimos como en EE.UU. se incrementaban las
presiones inflacionistas empujando a la TIR del bono al alza (de 0,66% a 0,91%). El
crecimiento del PIB se empezd a recuperar en el tercer trimestre aunque el repunte en los
contagios redujo las previsiones de crecimiento del PIB en esta ultima parte del afio. Los
Bancos Centrales mantuvieron politicas monetarias expansivas, se continué con el
programa de politica monetaria no convencional por parte del BCE por lo que las
rentabilidades de los gobiernos se mantuvieran en niveles muy bajos y en la Gltima parte
del 2020 se redujeron los diferenciales de los paises periféricos respecto a Alemania.
Incluso a final de afio se aprobaron nuevas medidas de politica monetaria, y en EE.UU. la
victoria de los demdcratas provoco que se incrementaran las expectativas de nuevas
medidas fiscales. En la segunda parte del afio el bono aleman bajaba 4 p.b hasta -0,57%,
en el caso del bono espanol pasaba de 0,46% para finalizar el afio en 0,04%, con un
minimo de -0,02%. En cuanto al crédito durante la segunda parte del afio mantuvo un
tono positivo, el indice de corporativos EUR subia un 2,27% en la Gltima parte del afio, el
de gobiernos EUR lo hacia en un 0,29%. La recuperaciéon més destacada en la Ultima
parte del afio fue en el segmento de Alta Rentabilidad, en EUR un 5,48% y en USD
6,96%. Comportamiento desigual de los Emergentes, mientras el de gobierno subia un
6,73%, el de corporativos bajaba -3,65%.- A final de afio conocimos noticias positivas
para el mercado, resolucion del Brexit, y evolucion de las vacunas contra el coronavirus.

Los mercados de renta variable han tenido un comportamiento muy desigual durante
2020 con revalorizaciones superiores al + 10 % en indices americanos y asiaticos
mientras que los indices europeos han caido entre el 0 % y el - 10 % y el indice espafiol
Ibex 35 un - 15,45 %. El afio 2020 ha estado dominado por la pandemia del covid 19.
Empez6 el afo con los mercados en positivo para luego caer entre febrero y marzo los
indices un 40 % y posteriormente ir recuperando niveles a lo largo de 2020. Los
mercados de renta variable se han visto apoyados por los Bancos centrales, los cuales
han actuado de forma unisona relajando las condiciones monetarias y por los programas
de estimulo fiscal sin precedentes que todos los gobiernos han implementado para paliar
los efectos del covid. Las menores tensiones comerciales entre Estados Unidos y China y
la probabilidad de un Brexit ordenado han contribuido también positivamente al buen
funcionamiento de las Bolsas. La volatilidad a lo largo de 2020 se ha mantenido en
niveles muy altos aunque se ha ido normalizando a medida que avanzaba el afio. Se ha
mantenido una exposicion cercana a la neutralidad en renta variable durante el primer
trimestre mientras que a partir del segundo trimestre y ante las mejores perspectivas
macro y micro se ha incrementado el riesgo pasando a estar por encima de la
neutralidad. De acuerdo con lo anterior, el perfil de la cartera de renta variable ha sido
mas defensivo en la primera parte del afio y mas ciclico en el segundo semestre.
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CLASE 82

ANATECO INVERSIONES, S.I.C.A.V,, S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Geograficamente, la cartera se ha concentrado principalmente en titulos de compafiias
europeas y norteamericanas. Se ha mantenido una pequefa exposiciéon a mercados
emergentes y Japon durante todo el afo.

La revalorizacion acumulada de la Sociedad en el afio 2020 ha sido del 8,14%.
Gastos de I+D y Medioambiente

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

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

Acciones propias

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

Uso de instrumentos financieros

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

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2020
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se
sefalen en la memoria.



Diligencia que levanta el Presidente Consejo de Administracion de Anateco Inversiones, Sociedad de
Inversion de Capital Variable, S.A., D. Carlos Maria Lopez Casas para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, que se compone de 44 hojas de papel timbrado, impresas por una cara, comprensivo del
balance de situacidn, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la
memoria y el informe de gestidn, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2020,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan
a continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 15 de marzo de 2021

J

El Presidente del Cohsejo de Administracion

Fdo.: D. Carlos Maria Lopez Casas

Consejeros:
/] 4

5 "’I'J
sl

Fdo.: Maria/

Angustias Lopez Casas

Fdo.: GICA 2020, S.L. (Representadg+gor Carlgs Maria Lépez Casas)



ANEXO

El presente documento comprensivo del balance de situacién, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestién,
correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2020 de la Sociedad Anateco
Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 44 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 002704630 a 002704673,
ambas inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracion
de la Sociedad en la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 15 de marzo de 2021

Sz
Fdo.: D. Alfonso Fernandez-Miranda Vidal

Vicesecretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacidon de la Sociedad:
Anateco Inversiones, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

NIF: A-83421297

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la
contabilidad de la Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna
partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto
en |la Orden del Ministerio de Justicia de 28 de enero del 2009.

~
PN

El Presidente del 00/2%]0 de Administracién

Fdo.: D. Carlos Maria Lépez Casas

{ : Consejeros:

—

Fdo.: Méa Anfgustias Lopez Casa

Fdo.: GICA 2020, S.L. (Repfese 0 pof Carlos Maria Lépez Casas)



