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Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A. {Sociedad Unipersonal) {la “Sociedad Gestora”)

Opinidn

Hemos auditado las cuentas anuales de Temperantia, Fondo de Inversion (el Fondo}, que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas v ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memeria correspondientes al ejercicio terminade en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonic y de la situacién financiera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi como
de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de canformidad con el
marco normativo de informacion financiera gue 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 Hevado a cabo nuestra auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafia. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen méas adelante en la seccién Responsabilidades del auditor en relacién con la
auditoria de las cuentas anuales de nuestro informe.

Semaos independientes del Fondo de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espana segin lo
exigido por la nermativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditorfa 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 fa evidencia de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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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 riesges de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en ef contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinidn sobre éstas, y
N0 expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.

Existencia v Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras

La cartera de inversiones financieras del Fondo a 31 de diciembre de 2020 estd invertida en
instrumentos financiercs {véase nota 6) cuyas normas de valoracion aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos financiercs es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto del Fondo vy, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que o
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditorfa.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditorfa, hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios empleados por la Sociedad Gestora en relacion con
la valoracién de la cartera de inversiones financieras del Fondo.

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

- Hemos obtenide de ta Entidad Depositaria la confirmacién de las invaersiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras del Fondo.

— Hemos obtenide y utilizado, para fa valoracion de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos abservables de mercado v los hemos
comparado con los valores contabilizados por el Fondo.

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



Otra informacion: Informe de gestidn

La otra informacién comprende exclusivarnente el informe de gestidon del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad Gestora del Fondo y no forma
parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacién de |a auditoria de las citadas cuentas anuales asi como evaluar e informar
de si el contenido y presentacion del informe de gestidn son conformes a la normativa que resulia
de aplicacién. Si, basandonos en el trabajo gue 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 gestidn concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 v su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacidon con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad Gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma gue expresen la imagen fiel del patrimanio, de la situacion financiera y de los
resultados del Fondo, de conformidad con el marco normativo de informacién 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 preparacién de las cuentas anuales, los administradores de la Sociedad Gestora son
responsables de la valoracién de la capacidad del Fondo para continuar como empresa en
funcionamiento, revelando, segln corresponda, las cuestiones relacionadas ceon la empresa en
funcionamiento y utilizande el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los
administradores de la Sociedad Gestora tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus
operaciones, o bien no exista otra alternativa realista.



Responsabilidades del auditor en 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 gue
contiene nuestra opinién.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza gue una auditorfa realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Esparia
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 la actividad de auditoria
de cuentas vigente en Espana, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de
escepticismo profesional durante toda la auditorfa. También:

- Identificamos v valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude a error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente v adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas
elevado gue 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 centrol interno.

-~ Obtenemeos conocimiento del control interne relevante para la auditoria con el fin de disefar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre Ia eficacia def control interno de la Sociedad Gestora en
relacién al Fondo.

- Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y 1a correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad Gestora en relacién al Fondo.

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

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



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

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad Gestora de Temperantia, Fondo de Inversion 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 auditorfa salve que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar plblicamente la cuestion.
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i ON9333625

CLASE 8°

TEMPERANTIA,
FONDO DE INVERSION

Balances
31 de diciembre de 2020 y 2019

{Expresados en euros con dos decimales)

2020 2019
Activo corriente
Deudores (nota 5) 37.410,15 17.814,02
Cartera de inversiones financieras (nota 6)
Cartera interior
Instrumentos de patrimonio 159.681,84 369.253,37
159.681.84 369.253,37
Cartera exterior
Valores representativos de deuda 84.273,35 247.111,23
Instrumentos de patrimonio 4,132,177,21 3.078.984,92
Instituciones de Inversién Colectiva 243.515,06 213.698,73
4.459.965,62 3.539.794,88
Iniereses de la cartera de inversion 2.113,46 2.898.44
Total cartera de inversiones finaneieras 4.621.760,92 3.911.946,69
Tesoreria (nota 7) 519.617,46 428.644,29
Total active 5.178.788,53 4.358.405,00
Pattimonio atribuido a participes o accionistas {(nota 8)
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Participes 5.013.671,70 3.693.378,61
Resultado del ejercicio 141.119,05 645.139,32
5.154.790,75 4.338.517,93
Pasive corriente
Acreedores (nota 9) 19.521,06 18.758,79
Derivados 4.476,72 1.128,28
23.997.78 19.887,07
5.178.788,53 4.358.405,00

Total patrimonio y pasivo

Cuentas de compromiso (nota 10)
Compromisos por operaciones largas de derivados 877.970,84 124.832.45

Compromisos por operaciones cortas de derivados - -

Total cuentas de compromiso 877.970,84 124.832,45

Otras cuentas de orden
Pérdidas fiscales a compensar (nota 11) = 233.190,32

Total cuentas de orden 877.970,84 358.023,27

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



UON93336206

CLASE 8.

TEMPERANTIA, |
FONDO DE INVERSION

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para el gjercicio anual terminado
en 31 de diciembre de 2020 y 2019

(Expresadas en euros con dos decimales)

2020 2019
Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion (nota 9) (46.971,27) (34.464,06)
Comisidn depositario (nota 9) (2.583,21) (1.864,85)
Otros (5.815,53) {6.162,09)
Resultado de explotacion (55.370,01) (42.491,00)
Ingresos financieros 75.745,42 80.054,93
Gastos financieros (6.380,44) (11.436,49)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior (21.447,01) 54.251,41
Por operaciones de la cartera exterior 526.788,04 481.370,08
505.341,03 535.621,49
Diferencias de cambio (6.526,33) 426,14
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultados por operaciones de la cartera interior (49.821,32) 26.845,81
Resultados por operaciones de la cartera exterior (391.539,18) 71.968,19
Resultados por operaciones con derivados 71.160,15 {11.688,65)
(370.200,35) 87.125,35
Resultado financiero 197.979,33 691.791,42 .
Resultado antes de impuestos 142.609,32 649.300,42
Impuesto sobre beneficios (nota 11) (1.490,27) (4.161,10)
Resultado del ejercicio 141.119,05 645.139,32

Lamemoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales de 2020.
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ON93336283

CLASE 8: | TeBEREos |

TEMPERANTIA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2019

(1) Naturaleza v Actividades Principales

Temperantia, Fondo de Inversion (en adelante el Fondo) se constituyé en Espafia el 7 de abril
de 2016, por un periodo de tiempo indefinide. Tiene su domicilio social en Paseo de la
Castelfana, 7 22, 28046, Madrid.

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

- Mantenimiento de un patrimonio minimo de 3.000.000 euros.

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

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

- [Establecimiento de unos porcentajes méximos de concentracién de inversiones y de
endsudamiento.

- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
- Obligacion de remitir, en el dltimo dia natural del mes siguniente al de referencia, los estados

financieros relativos a la evolucidn de sus actividades en el mes anterior, a la Comision
Nacional del Mercado de Valores.
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CLASE 8>

2

TEMPERANTIA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

El Fondo fue inscrito con el niimero 5.005 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comision Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizados conforme a la
definicién establecida en el articulo 13 def Real Decreto 1082/2012.

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

La gestién y administracién del Fondo estd encomendada a Julius Baer Gestion, Sociedad
(Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. Durante el ejercicio 2020 los valores
se encontraban depositados en CACEIS Bank Spain S.A.U. Durante el ejercicio 2019 fos
valores se encontraban depositados en BNP Paribas Securities Services Sucursal en Espaiia
hasta el 1 de octubre de 2019 y a partir de esa fecha en CACEIS Bank Spain S.A.U.

(2) Bases de Presentacion

(a) Imagen fiel

En cumplimiento de la legislacion vigente, los Administradores de Julius Baer Gestion,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. han formulado estas
cuentas anuales con ¢l objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situacion
{inanciera, de los resultados de sus operaciones y de los cambios en el patrimonio neto
del Fondo al 31 de diciembre de 2020.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad Gestora
presentan, a efectos comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta
de pérdidas y ganancias, del estado de cambios en el pattimonio neto y de la memoria
del Fondo, ademds de las cifras del ejercicio 2020, las correspondientes al ejercicio
anterior que fueron aprobadas en el Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora
el 6 de mayo de 2020.

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

(b) Moneda funcional v moneda de presentacién

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional
v de presentacidn del Fondo,

(c) Juicios v estimaciones utilizados

Durante el ejercicio 2020 no se han producido cambios en los juicios v estimaciones
contables utilizados por el Fondo.
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CLASE 87 | TRE3CENRS's |

3

TEMPERANTIA,
FONDO DE INVERSION

Memoria de Cuentas Anuales

(3} Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucidn del beneficio registrado por el Fondo durante el ejercicio finalizado
el 31 de diciembre de 2020, formulada por los Adminisiradores de la Sociedad Gestora y
pendiente de aprobacién por el Consejo de Administracion, es traspasar los resultados del
gjercicio a Participes.

La distribucion del beneficio del Fondo del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2019,
aprobada per el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora el 6 de mayo de 2020 ha
sido traspasar los resultados del periodo a Participes.

(4) Principios Contables y Normas de Valoracién Aplicados

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

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

{a) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

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

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

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

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

¢ El resto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se pericdifican linealmente a lo
largo del mismo.
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(b} Reconocimiento, valoracién v clasificacién de instrumentos financieros

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

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

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

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segiin los siguientes criterios:
= Partidas a cobrar

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

- La valoracion posterior de los activos financieros considerados como partidas a
cobrar se efectfia a su coste amortizado. Los intereses devengados se contabilizan
en la cuenta de pérdidas y ganancias, aplicando el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo impotie se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio, se pueden valorar a su valor nominal siempre
y cuando el efecto de no actualizar 1os flujos de efectivo no sea significativo.

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

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

- Enla valoracién inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la
itltima liquidacién y no vencidos o «cupén corrido», se registran en la cuenta de
cartera de inversiones financieras «Intereses de la cartera de inversion» del activo
del balance, canceldndose en el momento del vencimiento de dicho cupodn.

- Elimporte de los derechos preferentes de suscripeidn y similares que, en su caso, se
hubiesen adquiride, forman parte de la valoracion inicial y son deducidos del
valor de dichos activos en caso de venta.

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

- Parala determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenders a las
siguientes reglas:

(1} Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable serd su valor de
mercado considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial
de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hdbil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre. La
valoracién de los activos integrantes de la cartera se realiza en el mercado
més representativo por voliimenes de negociacion. Si la cotizacién estuviera
suspendida se toma el 1iltimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.
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(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable serdn los precios
de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y los precios
se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de
cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion
mas reciente siempre que no haya habide un cambio significativo en las
circunstancias economicas desde el momento de la transaccidn, En ese caso,
el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones utilizando como
referencia precios o tipos de interés v primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En caso de que el precio de la Gltima transaccion
represente una transaccion forzada o liquidacién involuntaria, el precio sera
ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se
aplican técnicas de wvaloracién, como precios suministrados por
intermediarios, emisores o difusores de informacion; utilizacion de
transacciones recientes de mercado realizadas en condiciones de
independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas si
estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento
que sea sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y
valoracion de opciones en su caso.

(3) Valores no admitidos atn a cotizacién: su valor razonable se estima medianie
los cambios que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma
entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en cuenta las
diferencias que puedan existir en sus derechos econdmicos.

(4) Valores no cotizados: su valor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de
valoracidn incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de
julio.

(5) Dep6sitos en entidades de crédito de acuerdo a la letra ) del articulo 48.1 del
Reglamento de IIC y adquisicion temporal de activos: su valor razonable se
calcula de acuerdo al precio que iguale la tasa interna de rentabilidad de la
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de
otras consideraciones, como por ejemplo las condiciones de cancelacion
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversidn colectiva:
siempre que se calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se
valoran a ese valor liguidativo. En caso de que para ¢l dia de referencia no
se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse de un dia inhabil respecto a
la publicacion del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser distinta Ia
periodicidad de célculo del valor liquidativo, se utilizard ¢l Oltimo valor
liquidativo disponible. No obstante a lo anterior, en el caso de que las IIC se
encuentren admitidas a negociaci6n en un mercado o sistema multilateral de
negociacién, se valoran a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre y cuando éste sea representativo,
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Para el caso particular de inversiones en IIC de inversién libre, IIC de HIC de
inversidn libre e IIC extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y
74 del Real Decreto 1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos
estimados, bien se trate de valores prefiminares del valor liquidativo
definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores liquidativos
definitivos o no susceptibles de recalculo o confirmacién.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es ¢l valor de mercado,
considerando como tal el que resufta de aplicar el cambio oficial de cierre
del dia de referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente
liquido, o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados
regulados o sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante la
aplicacién de métodos o0 modelos de valoracién adecuados y reconocidos
que deberdn cumplir con los requisitos y condiciones especificas
establecidas en la normativa de instituciones de inversién colectiva relativa
a sus operaciones con instrumentos derivados.

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

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

» Débitos y partidas a pagar

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

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

A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el
activo corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior
aun afio.
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{c) Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecucion, que se
entiende, en general, el dia de contratacién para Jos instrumentos derivados y los
instrumentos de patrimonio, y como el dia de 1a liguidacién para los valores de deuda
y para las operaciones en el mercado de divisa. En estos dltimos casos, el periodo de
tiempo comprendido entre la contratacion y la liquidacion se trata de acuerdo con lo
dispuesto en apartado d) posterior.

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

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

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

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

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

Las diferencias que surgen como consecuencia de [os cambios de valor razonable de estos
contratos se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: los pagos o diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrarin
en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, por operaciones con derivados™, segin los cambios de valor
se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la
cartera interior 0 exterior del activo o pasivo del balance, segin corresponda.

En caso de eperaciones sobre valores, si la opcidn fuera ejercida, su valor se incorporaala
valoracion inicial o posterior del activo subyacente adquiride o vendide, determinado
de acuerdo con las reglas anteriores. Se excluirdn de esta regla las operaciones que se
liquiden por diferencias. En caso de adquisicién, sin embargo, la valoracion inicial no
podra superar el valor razonable del activo subyacente, registrandose la diferencia como
pérdida en Ja cuenta de pérdidas y ganancias.

(f) Permutas financieras

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

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

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se comtabilizan
utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados™, de la cartera interior o exterior,
del activo o del pasivo del balance, segiin corresponda.
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(g) Adguisicién y cesion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicion temporal de activos de
acuerdo con lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan a la cuenta de
pérdidas v ganancias, en el epigrafe «Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros». En caso de cesion en firme del activo adquirido temporalmente, se estard
a lo dispuesto en ¢l apartado (b) anterior sobre registro v valoraciéon de pasivos
financieros.

(h) Operaciones estructuradas

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

(i} Moneda extranjera

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

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

* Si proceden de débitos, créditos o tesorerfa, estas diferencias positivas o negativas se
abonan o cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe
“Diferencias de cambio”.

(j) Valor tedrico de las participaciones

Elvalor liquidativo de la participaci6n en el Fondo se calcula diariamente, y es el resultado
de dividir el patrimonio, determinado segin las normas establecidas en la Circular
6/2008, de 26 de noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores, entre el nimera de participaciones en circulacién a la fecha de cdleulo. Cuando
existan varias clases de participaciones, el valor de cada clase de participacion serd el
que resulte de dividir el valor de la parte del patrimonio del fondo correspondiente a
dicha clase por el niimero de participaciones en circulacidn correspondiente a esa clase.
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(k) Impuesto sobre Sociedades

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

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

(I) Operaciones vincuiadas

El Fondo realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003
v los articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora
dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por ia
independencia en la ejecucitn de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora,
asi como la existencia de un registro regularmente actualizado de aquellas operaciones
y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicio de interés. Adicionalmente, la Sociedad Gestora
dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusive del Fondo y a precios o en condiciones
ignales o mejores que los de mercado. Segiin lo establecido en la normativa vigente, los
informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores
incluyen, en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas,
fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones
retrocedidas con origen en las instituciones de inversidn colectiva gestionadas por
entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora del Fondo, el importe de los
depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y el
importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o
asegurados por ¢l Grupo de la Sociedad Gestora.

(5) Deudores

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

Euros
2020 2019
Hacienda Piblica, deudora
Por retenciones y pagos a cuenta (nota 11) 22,075,638 11.698,23
Depdsitos en garantia en mercados organizados y en OTC 14.497,41 4.023,46
Otros deudores 837,06 2.092,33

37.410,15 17.814,02

En euros 22.075,68 11.698,23
En moneda extranjera 15.334,47 6.115,79

37.410,15 17.814,02
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En Otros deudores se recoge al 31 de diciembre de 2020 y 2019 los saldos por dividendos
pendientes de cobro que se liguidaron en el inicio del ejercicio 2021 y 2020,
respectivamente.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es infetior al afio.
(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de Ja cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2020 y 2019, excluyendo las
operaciones con derivados, se incluye en el Anexo adjunto, el cual forma parte integrante de
esta nota.

Durante el ejercicio 2020 y 2019, el valor razonable de los activos financieros se determina
tomando como referencia los precios de cotizacion de mercado, o técnicas de valoracién
fundamentadas en datos observables de mercado.

{a) Vencimiento de los activos financieros

Al 31 de diciembre de 2020, el vencimiento de los valores representativos de deuda
mantenidos en cartera es como sigue:

Euros
2021 2022 2023 2024 Total

Valores representativos de deuda - 42110,84  42.162,51 - 84.273,35

Al 31 de diciembre de 2019, el vencimiento de los valores representativos de deuda
mantenidos en cartera es como sigue:

Eurcs
2020 2021 2022 2023 Total
Valores representativos de deuda 53.131,26 - 45.517,68 148.462,29 247.111,23

(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de [os activos financieres denominados en moneda extranjera es como sigue:

e A 31 dediciembre de 2020

Euros
Corona Délar Franco Libra Corona
sueca USA suizo esterlina danesa
Valores representativos de deuda - 84.273,35 - - -
Instrurnentos de patrimonio 312.717,63  1.374.05947 62555248 229.654,68 235.018,51
Instituciones de Inversién Colectiva - 243.515,06 & - -

312.717,63  1.701.847,88 625.55248 229.654,68 235.018,51
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e A 31 de diciembre de 2019

Euros
Corona Dolar Franco Libra Corona
sueca USA suizo esterlina danesa
Valores representativos de deuda - 144.054,48 - - -
Instrumentos de patrimonio 167.602,34 718.556,86 526.26194 33799442 100.702,91
Instituciones de Inversion Colectiva B 213.698,73 - - .

167.602,34 1.076.310,07 526.261,94 337.994,42 100.702,91

El vencimiento y la divisa de los derivados se encuentra detallado en la nota 10.

El Fondo no mantiene posiciones de valores con partes vinculadas, al 31 de diciembre de 2020
¥ 2016,

Durante el gjercicio 2020 y 2019 el Fondo no ha realizado ni compras ni ventas de valores con
la entidad depositaria.

Durante ¢l gjercicio 2020 y 2019 el Fondo no ha adquirido valores o instrumentos emitidos o
avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segin el articulo 67
de la Ley 35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva, o en cuya
emisién alguna de dichas personas actile como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante el ejercicio 2020 y 2019, el Fondo no ha realizado con partes vinculadas operaciones
ajenas al trafico ordinarie o en condiciones distintas a las de mercado.

(7) Tesoreria

Fl! detalle de este epigrafe del balance al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es como sigue:

Euros
2020 2019
Cuentas en depositario 519.617,46 427.563,17
Ofras cuentas de tesoreria - 1.081,12
519.617,46 428.644,29
En euros 350.012,56 400.579,92
En moneda extranjera 169.627,13 28.064,37
519.639,69 428.644,29

Durante el ejercicio 2020, los saidos en cuentas en el depositario son remunerados al menos
0,40% en CACEIS Bank Spain S.A.U.
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Durante el ejercicio 2019, los saldos en cuentas en el depositario son remunerados al menos
(,30% en BNP Paribas Securities Services Sucursal en Espafia hasta el 7 de noviembre de
2019 y a partir de esa fecha al menos 0,40% en CACEIS Bank Spain 8.A.U.

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

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

(8) Fondos Propios

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

Un detalle del movimiento de participes durante el periodo comprendiendo entre el 1 de enero
de 2019 y 31 de diciembre de 2020 es el siguiente:

Clase A Clase [ Clase B Clase J Fondo
Nuamere de Numero de Nismero de Mimero de
participaciones Euros participaciones Eurcs pardicipaciones Euros participaciones Euros Eures
Al 1 de enero de 2020 444.607,77 253348932 23.553,02 133.287,57 114,235,14 66669954 102.716,87 58809300 3.693.378,61
Traspaso del resultado
del ejercicio - = - - - - - - 645.139,32
Suscripciones 91.549.09 586.815,16 - - - - 87.203,15  557.734,00  1.144.549,t6
Reembolsos (52.266,03)  (248.641,71) . . . 5 (35.856,35) (220.753,68)  (469.39539)
;(;2301 CaL b 493.890,83 287166177 2355302 138287.57 11423514 66669954 15406367 925.07332 501367170
Clage A Clase I Clase B Clase J Fondo
Nimero de Niimero de Niunere de Nimegzo de
participaciones Euros participaciones Euros participaciones Euros participaciones Euros Euros
Al 1 de enero de 2019 470.757,21  2.660.601,04 - - - - - - 2.660.601,04
Traspaso del resultado
det gjercicio - - - - - - - - (233.190,82)
Suscripeiones 141.983,04 830.271,72 23.553,02 13828757 11423514 666.699,54 102.716,87 58809300 222335183
Reemboisos (168.132.48) (957.383,44) & B = - - - (957.383,44)

S dodickmbea do 444,607,577  2.533.489,52 2555302 13838757 11423514 66669954 10271687  SBRO9300  3.693.37861

Todas las participaciones estdn representadas por certificaciones sin valor nominal y confieren
a sus titulares un derecho de propiedad sobre el Fondo.
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Existen cuatro clases de participaciones que se diferencian por las comisiones aplicables o por
ofros aspectos relativos a la comercializacion:

- Clase A: estas Participaciones estdn destinadas a inversores que realicen uma inversién
minima inicial de 250.000,00 euros, excepto para los participes que ya lo fueran a la fecha
28 de septiembre de 2018. La Gestora dona parte de la comisién de gestion de la Clase A
(0,25% anual sobre patrimonio).

- Clase I; estas Participaciones estan destinadas a inversores que realicen una inversién
minima inicial a mantener de 250.000,00 euros. Dirigida a participes con contrato de gestidn
discrecional de carteras o clientes con contrato de asesoramiento con pago explicito sin que
la entidad pueda aceptar ni retener incentivos, La Gestora dona parte de la comisién de
gestion de la Clase I (0,15% anual sobre patrimonio).

- Clase B: estas Participaciones estin destinadas a inversores que realicen una inversion
minima inicial a mantener de 250.000,00 euros. Esta participacion es de acumulacion, es
decir, fos rendimientos obtenidos son reinvertidos.

- Clase I: estas Participaciones estdn destinadas a inversores que realicen una inversion
minima inicial a mantener de 250.000,00 euros. Dirigida a participes con confrato de
gestion discrecional de carteras o clientes con contrato de asesoramiento con pago
explicito sin que la entidad pueda aceptar ni retener incentivos.

El nitmero de participaciones no es limitado y su suscripeién o reembolso dependeran de [a
demanda o de la oferta que de las mismas se haga. El precio de suscripcion o reembolso se
fija, diariamente, en funcidén del valor liquidative de la participacién obtenido a partir del
patrimonio neto del Fondo de acuerdo con lo establecido en la Circular 6/2008 de 26 de
noviembre y otras circulares de la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el calculo del valor liquidativo de la participacién se calcula
de la siguiente manera:

Euros
2020
Clase A Clase | Clase B Clase J
Patrimonio del Fondo 3.235.169,11 155.055,51 749.689.49 1.014.876,64
Nimero de participaciones 493.890,83 23.353,02 114.235,14 154.063,67
Valor liquidativo 6,55 6,58 6,56 6.59
1 2 3

Ntimero de patticipes 114
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Euros
2019
Clase A Clase | Clase B Clase J
Patrimonio del Fondo 2.814.751,38 149.261,41 723.480,63 651.024,51
Nfmero de participaciones 444 607,77 23.553,02 114.235,14 102.716,87
Valor liquidativo 6,33 6,34 6,33 6,34
Ntimero de participes 115 1 2 2

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, el Fondo no tiene participes que posean participaciones
significativas.

(9) Acreedores

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

Eurcs
2020 2019
Hacienda Pablica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 11) 1.490,27 4,161,10
Otros 2.239,23 115,18
Otros acreedores
Comisiones 12.779,90 11.129,15
Otros 3.011,66 3.353,36
19.521,06 18.758,79
En euros 19.521,06 18.758,79
En moneda extranjera - -

19.521,06 18.758,79
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Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2020 y 2019 y del importe devengado
por éstas, es como sigue:

Euros
2020
Clase A Clase 1 Clase B Clase J
Pendiente Total Pendiente Total Pendiente Total Pendiente Total

de pago devengado  depago  devengado depage  devengado  depago devengado

Geslion 8.712,57  32.666,35 282,59 107242 182205  6921,58 172600  6.310,92
Custodia 148,56 1.605,72 7,13 80,97 34,43 392,01 46,57 504,51

8.861,13 34.272,07 289,72 1.153,39 1.856,48 7.313,59 1.772,57 6.815,43

Euros
2019
Clase A Clase 1 Clase B Clase J
Pendiente Total Pendiente Total Pendiente Total Pendiente Totat
de pago devengado  depago  devengade depago  devengado  depago devengado
Gestién 7.830,62 28.316,28 274,68 509,77 £.775,74 359475 1.112,28 2.043,26
Custodia 86,77 1.451,%6 4,62 38,93 22,33 203,62 22,11 170,34

7.917,39  29.768,24 279,30 548,70 1.798,07 3.798,37 1.134,39 2.213,60

Como se sefiala en la nota 1, la gestién y administracion del Fondo esta encomendada a Julius
Baer Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, S.A.U. Durante los
gjercicios 2020 y 2019, por este servicio el Fondo paga una comision de gestion fija del
1,15% sobre el valor patrimonial de las participaciones de la Clase A, del 0,75% anual sobre
¢l valor patrimonial de las participaciones de la Clase I, del 1,00% sobre el valor patrimonial
de las participaciones de la Clase B y del 0,70% sobre el valor patrimonial de las
participaciones de la Clase J. De la comisién de gestion satisfecha por el Fondo, la Sociedad
Gestora donara el 0,25% vy el 0,15% anual del patrimonio gestionado de la Clase A y de la
Clase I, respectivamente, calculado este donativo de igual modo que la comision de gestion,

Igualmente, desde el I de enero de 2019 y hasta el 1 de octubre de 2019, el Fondo periodifica
diariamente una comision de deposito variable, acumulativa por tramos, anual, pagadera
mensualmente a BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia segin el deialle

siguiente:
Patrimonio Comision
De 0 a 100.000.000,00 de euros 0,06%
Mis de 100.000.000,01 euros 0,05%

A partir del 1 de octubre de 2019, el Fondo periodifica diariamente una comisi6n de depésito
fija del 0,055% anual pagadera a CACEIS Bank Spain S.A.U.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2020 y 2019 es inferior al afio.
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(10} Cuentas de compromiso

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

o A 31 de diciembre de 2020

Euros
Posicion Numegro Ultimo Nominal Subyacente
neta Mercado  Divisa de coniratos vencimiento comprometide  Pérdida comprometido
EUR/USD 03/21
Futuros comprados ~ Larga  Organizade USD 7 15/03/2021 87797084  (4476,72) (CME)
o A 31 dediciembre de 2019
Euros
Posicién Nomero Ultimo Nominal Subyacente
neta Mercado  Divisa de confratos vencimiento comprometido Beneficio comprometide
Futaros comprados  Larga  Organizade GBP 1 16/03/2020 124.832,45 341.24  EUR/GBP 125000

(11) Situacién Fiscal

El Fondo esta acogido al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades y al resto de la normativa fiscal aplicable, tributando al 1%.

A continuacién se incluye una conciliacidn enire el resultado contable del ejercicio finalizado
al 31 de diciembre de 2020 y 2019 y el resultado fiscal que ] Fondo espera declarar tras la
oportuna aprobacidn de cuentas anuales:

Euros
31.12.20 31.12.19

Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 142.609,32 649.300,42
Diferencias permanentes 6.417,97 -

Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores - (233.190,82)
Base imponible fiscal y base contable del impuesto 149.027,29 416.109,60
Cuota al [% v gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 1.490,27 4.161,10
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (22.075,68) (11.698,23)

Impuesto sobre Sociedades a recuperar (20.585.41) _ (7.537,13)
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De acuerdo con el Real Decreto-Ley 3/2016, que modifica la disposicion transitoria trigésima
sexta de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Seciedades, el Fondo puede
compensar las bases imponibles negativas pendientes de compensacién, con las rentas
positivas del ejercicio 2020 y siguientes con ¢l limite del 70% de la base imponible. No
obstante, en todo caso, se pueden compensar en el periodo impositivo bases imponibles
negativas hasta el importe de 1 millén de euros.

De acuerdo con la fegislacion vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente
liquidados hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haya transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. Al 31 de
diciembre de 2020, el Fondo tiene abiertos a inspeccidn por las autoridades fiscales todos
los impuestos principales que le son de aplicacion desde su constitucion. Los
Administradores de la Sociedad Gestora no esperan que, en caso de inspeccién del Fondo,
surjan pasivos adicionales de importancia.

(12) Politica y Gestién de Riesgos

La gestora de! Fondo realiza una gestion de riesgos financieros a través del establecimiento de
mecanismos principalmente para controlar la exposicion a las variaciones en tipos de interés,
cambio y en los riesgos de crédito y liquidez, de acuerdo con lo previsio en el Real Decreto
1082/2012, de 13 de Julio, por el que se aprueba el Reglamento de desarroflo de la Ley
35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién colectiva.

Los principales coeficientes normativos que resultan de aplicacion al Fondo son los que se
detallan a continuacion:

* Limite a la inversion en Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una {nica IIC, de las mencionadas
en el articulo 48.1.c) y d}, no podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya
politica de inversidn se base en la inversion en un Unico fondo. Asimismo, la inversion
total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de
julio, no podra superar el 30% del patrimonio del Fondo.
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Limite general a la inversion en valores cotizados:

La inversion en las activos e instrumentos financieros emitidos par un mismo emisor no
podré superar el 5% del patrimonio del Fondo. Este limite quedara ampliado al 10%,
siempre que la inversion en los emisores en las que supere ¢l 5% no exceda del 40% del
patrimonio del Fondo. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en
valores emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Furopea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo Internacional del que Espafia sea miembro o
por cualquier otro Estado que presente una calificacién de solvencia otorgada por una
agencia especializada en calificacién 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
publicacién de promocién del Fondo deberd hacerse constar en forma bien visible esta
circunstancia, y se especificardn los emisores en cuyos valores se tiene intencién de
invertir o se tiene invertido mds del 35% del patrimenio. Para que el Fondo pueda invertir
hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos © avalados por un ente de las
scfizlados en el artfculo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se
diversifique, al menos, en seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una
misma emisién no supere el 30% del activo del Fondo. Quedard ampliado al 25% cuando
se trate de inversiones en obligaciones emitidas par entidades de crédito que tengan su
sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado par
actives que cubran suficientemente los compromisos de la emisién v que queden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal ¥ al pago de los intereses en
el caso de situacidn concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de
obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio
del Fondo.

A estos efectos, Ias entidades pertenceientes a un misme grupo econdmico se consideran un
unico emisor.

Limite general a la inversion en derivados:

La exposicién total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no
podra superar el patrimonio neto del Fondo. Por exposicion total al riesgo se entendera
cualquier obligacion actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de
instrumentos financieros derivados, entre los que se incluiran las ventas al descubierto.

Las primas pagadas para la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun case podrdn superar el 10% del
patrimonio del Fondo.

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

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depodsitos que el Fondo tenga en dicha entidad no podrdn superar el 20%
del patrimonio del Fondo.

La exposicién al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacion de
instrumentos financieros derivados deberd tomarse en cuenta para el cumplimiento de los
limites de diversificacion sefialados en los articulos 50.2, 51.1 y 51.4 a 51.6 del Real
Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se excluirdn los instrumentos derivados cuyo
subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla con los requisitos
establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un
{inico emisor.

+ Limites a la inversidn en valores no cotizados:

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podrén presentar ninguna limitacidn a su libre
transmision.

Queda prohibida la inversion del Fondo en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podrd tener
invertido més del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma
entidad. Igualmente, no podrd tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores
emitidos o avalados a entidades pertenecientes a un mismo grupo.

Se autoriza la inversién, con un l{mite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

+ Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.
« Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo

reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como las entidades extranjeras
similares,
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+ Coeficiente de liquidez;

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

« Obligaciones frente a terceros:

El Fondo podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a
un mes, o par adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que
establezca la Comisién Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a
estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de
liquidacion de la operacidn que establezca el mercado donde se hayan contratado.

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

Riesgo de Crédito

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufriria el Fondo en el caso de que alguna
contraparie incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con el mismo, Dicho riesgo
se veria mitigado con los limites a la inversién y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de Liquidez

En el caso de que el Fondo invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con una
reducida dimensidn y Hmitado volumen de contratacion, o inversion en ofras instituciones
de inversion colectiva con liquidez inferior a la del Fondo, las inversiones podrian quedar
privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora del Fondo gestiona el riesgo de liquidez
inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez y
garantizar los reembolsos de los participes.

Riesgo de Mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las instituciones de inversion
colectiva coma consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los
factores de riesgo mds significativos podrian agroparse en las siguientes:

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

- Riesgo de tipo de cambio: [a inversidn en activos denominados en divisas distintas del euro
conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.
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- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio
conlleva que la rentabilidad del Fondo se vea afectada por la volatilidad de los mercados
en los que invierte. Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes
puede conllevar, en su caso, riesgos de nacionalizacién o expropiacion de activos o
imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor de las inversiones, haciéndolas
mas volatiles.

Los riesgos inherentes a las inversiones mantenidas por el Fondo se encuentran descritos en el
Folleto informativo, segiint lo establecido en la normativa aplicable.

Adicionalmente, en dicho Folleto se indican en el apartado de politica de inversién de las
instituciones de inversidn colectiva de forma especifica los limites internos a los que estin
sujetos al detallar los tipos de activos en las que pueden invertir, asi como los mercados,
exposicion al riesgo divisa de las instituciones de inversion colectiva, etc., lo cual marca el
riesgo de mercado que pueden asumir las instituciones de inversidn colectiva.

{13) Informacién sobre Medio Ambiente

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

(14) Remuneracién del Auditor
El auditor de cuentas del Fondo es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspendientes al ejercicio anual terminado del 31 de diciembre de 2020 han ascendido a

2.118,08 euros (2.118,08 euros en 2019), con independencia del momente de su facturacion.

(15) Informacién sobre los Aplazamientos de Pago Ffectuados a Proveedores. Disposicion
Adicional Tercera. “Deber de Informacién” de la Ley 15/2010. de 5 de julio

Durante los ejercicios 2020 y 2019, todos los pagos a proveedores se han realizado dentro del
plazo maximo legal establecido, no existiendo aplazamientos que a 31 de diciembre de 2020
¥ 2019 sobrepasen el mencionado plazo maximo legal.

(16) Acontecimientos posteriores al cierre

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacién no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen en la memoria.
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CLASE 8° | TRERCEURG'OS

TEMPERANTIA, |
FONDO DE INVERSION

Informe de Gestién
Ejercicio 2020

El afio 2020 ha sido extremadamente productivo en cuanto a lecciones de inversion. Fuimos testigos
de la primera recesién provocada por un shock exierno desde 1945. Hay quien afirma que antes de la
pandemia la economia ya se dirigia a una recesion, pero no podemos estar menos de acuerdo. En
primer lugar, los principales paises estaban flexibilizando su politica monetaria y, en segundo lugar,
el indice S&P 500 cotizaba en maximos histéricos en febrero, lo que no se hubiera producido si la
economia estuviera a punto de entrar en recesion. En consecuencia, la primera leccién es no interpretar
la suerte como habilidad. Como dice el refrdn, hasta los relojes rotos dan bien la hora dos veces al dia
¥ las prediceiones son peligrosas, especialmente si se hacen sobre el futuro. La segunda leccioén es la
importancia de adherirse a las tendencias seculares. Los inversores son bombardeados con noticias
sensacionalistas y los medios transforman cada dato en una historia, generalmente catastréfica, que se
vende mejor cuanto mds capte la atencion momenténea de un espectador cada vez mas distraido.
Distinguir el ruide de la informacion nunca ha sido tan dificil y tan crucial. El enfoque mas prudente
es comprender ¢l régimen en el que nos encontramos, conocer las tendencias estructurales, y evitar
extrapolar las 0lfimas noticias.

Otra ensefianza esté relacionada con dos conceptos de moda: inteligencia artificial y machine learning,
La caida del coste del procesamiento informatico y la abundancia de datos han llevado a algunos a
creer que la gestién sistematica, cuantitativa y activa es la solucitn para dar sentido al desafio del
ruido que nos rodea. Por un lado, la inversién activa sistemdtica tiene el mérito de eliminar las
emociones del proceso. Por otro, cuando un ordenador juega al ajedrez contra un humano nadie cambia
las reglas en mitad de la partida. En el mercado, gobiemos y los reguladores ajustan las reglas
continnamente. Ninguna méquina, por poderosa que sea, puede capturar los factores externos y la
opcién mas sensata es realizar un andlisis riguroso basado en hechos y estadisticas incorporando
nuestro juicio. En resumen, la inversién basada en variables independientes no puede funcionar, es
necesario comprender la dindmica del sistema y el significado de los datos.

En 2020, nuestra reiterada afirmacién de que los responsables politicos no pueden permitir que el
precio de los activos pinche volvié a demostrarse cierta. En la década de 1930, los politicos
estadounidenses tardaron cinco afios en reflacionar la economia. En 2008, tomé 18 meses. En 2020,
s0lo han tardado un mes en actuar con firmeza. La politica monetaria esta agotada después de tres
décadas de neoliberalismo y disciplina presupuestaria, pero los bancos centrales todavia tienen
capacidad para garantizar la estabilidad financiera. La fluctuacién excesiva del precio de los activos
desestabiliza las economias desarrolladas por lo gue los bances centrales deberfan centrarse en
prevenir esa inestabilidad mas que en estimular la actividad de forma directa. El estimulo se logra
mejor a través de la politica fiscal, por 1o que los politicos occidentales comenzaran paulatinamente a
adoptar politicas macroecondmicas ne ortodoxas. Ha comenzado la era de 1a politica fiscal.

2020 ha sido un afio excepcional en nuestras vidas y en los mercados, dejéndonos muchas mas cosas
para aprender. Si tuviéramos que escoger una ultima, serfa el hecho de que los factores findamentales
salen a relucir en horizontes de tiempo muy largos. A corto plazo dominan factores técnicos como los
flujos de capital que pueden movilizarse con gran rapidez o el exceso de liquidez en el sistema. En
consecuencia, la evolucién del mercado puede estar desconectada por completo de la economia real.
Nuevamente, no se dejen llevar por las noticias.
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Los primeros nueve meses del afio estuvieron dominados por aquellas empresas que se beneficiaron
de la crisis del Covid-19, es decir, valores de alto crecimiento en los sectores de tecnologia de la
informacidn y ciencias de la salud, asi como empresas defensivas con balances s6lidos. El dftimo
trimestre fue testige de una rotacién en el estilo, ya que el dinero fluyé hacia los perdederes de la
pandemia con la esperanza de que una vacunacion masiva ponga fin al Covid-19 de una vez por todas.
Sin embargo, a medida que fos perdedores se recuperaban con fuerza desde niveles muy deprimidos,
los anteriores ganadores se consolidaban con una tendencia fateral o incluso se revalorizaban, aunque
aun ritmo mds modesto. Interpretamos esto como una prueba muy sdlida de las favorables condiciones
de liquidez y, consecuentemente, qusremos comenzar 2021 invertidos. El proceso de normalizacién
de la economia todavia es incompleto, ya que algunos paises estan volviendo a restringir la movilidad,
lo que hard necesario un mayor estimulo monetario y fiscal, dado que el impacto estd extremadaments
concentrado en determinadas industrias. Estas industrias operan a niveles tan deprimidos que
dificilmente contribuirdn més a la ¢aida del PIB.

Al mismo tiempo, los flujos de caja de las empresas cotizadas de gran capitalizacién han demostrado
ser extremadamente resistentes. En 2021, las ganancias del S&P500 deberian volver al menos a los
nivetes de 2019, con posibilidad de sorprender positivamente. En cuanto al estilo, creemos que los
sectores mas deprimidos ya han experimentado dos tercios de su potencial recuperacion. Para que se
produzea un liderazgo continuado de {as acciones value tendria que darse una inflacién sostenida en
las econemias avanzadas, pero creemos que todavia pasardn afios hasta llegar a ese punio. Deberan
transcurrir afios de déficits fiscales recurrentes que se moneticen parcialmente al menos, Por tanto,
empezamos 2021 con una estrategia barbell, con acciones defensivas, de calidad, y alto crecimiento
en un extremo y acciones ciclicas saneadas en ¢l otro,

Ofra sorpresa de 2020 ha sido Ia evolucion de la renta disponible en los hogares en Europa y en Estados
Unidos; la rapida reaccion politica en marzo y en abril ha evitado un shock de riqueza negativo, Las
transferencias de los gobiernos han compensado (y en algunos casos sobre-compensado) la pérdida de
ingresos por la destruccién de empleos. Simultaneamente, el gasto de los hogares se redujo con fuerza
a medida que se cerraba la economia. La consecuencia curiosa y no buscada de lo anterior es que los
hogares han acumulado niveles record de efectivo en sus balances; la tasa del ahorro se ha disparado.
Esperamos que este efectivo se emplee en consumir una vez el virus esté bajo control y Ia vida vuelva
a la normalidad. Esto podria provocar un pequefio boom econémico. Seria ante esta situacion cuando
las perspectivas para los actives de riesgo podrian complicarse. El primer motivo serfa que el exceso
de liguidez se redujera de forma mecdnica a medida que se vaya gastando el dinero en vez de
acumularlo. El segundo, supondria que a partir del segundo trimestre de 2021 el efecto base interanual
sobre el crecimiento de los agregados monetarios serda mucho menor, ya que a dia de hoy es el
crecimiento de la liquidez lo que impulsa las valoraciones de los activos financieros.

Nos dirigimos hacia un mundo bipolar chino-estadounidense. Esta serd una nueva situaci6n en la que
comprender los ciclos econémicos y financieros de Estados Unidos y China serd de vital importancia
para tomar decisiones de inversion. Paraddjicamente, China figura entre los paises que mas se han
beneficiado este afio de la crisis del Covid-19. Su economia ya ha recuperado la pérdida de produccion
por ¢l confinamiento y todo apunta a un fuerte crecimiento. En algtin momento del préximo afio los
legisladores chinos podrian querer endurecer algo su politica monetaria para continuar con el
desapalancamiento de su economia que perseguian antes de la pandemia. Lo anterior podria suponer
un lastre para los activos ciclicos y generar una oportunidad para vender USD a niveles mas aftos.

Gastos de I+D

A lo largo del gjercicio 2020 no ha existido actividad en materia de investigacién y desarrolio.
Informacion relativa al medioambiente

Por su actividad, €l Fondo no ha precisado realizar inversiones de caricter medioambiental, ni ha
incurrido en gastos de dicha naturaleza. Asimismo, no se ha considerado necesario registrar provisién

para tiesgos y gastos de cardcter medioambiental al considerar que no existen coniingencias
relacionadas con la proteccion y mejora del medio ambiente.
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Adquisicién de participaciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

Informacién sobre los aplazamientos de pago a los proveedores en operaciones comerciales

Nada que resefiar distinio de lo comentado en la memoria.

Aconfecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2020:

Desde el cierre del efercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacién no se han
producido hechos posteriores de especial relevancia.



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracién de Julius Baer Gestion, Sociedad
Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.U. D* Ana Queipo de Llano Argote, para hacer
constar que todos los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad han procedido a
suscribir el presente documento, comprensivo del balance, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado
de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion de los Fondos de Inversiéon
detallados en el Anexo I y gestionados por Julius Baer Gestion, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.U., 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 continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, a 25 de marzo de 2021

D* Almudena Benedit Gémez D. Francisco de xsis Pifieyro Pueyo
Presidente y Consejero Consejero

/p\/ﬁ70 i /
. Johh Perego D. ﬂuis Rebollo Herrero
onsgjero Coisejero

/

D. Qarlos Recoder Miralles D Ana é{ne«)o de Llano Argote
Cohsejero Secretaria no Consejera




Anexo I
JB Inversiones, Fondo de Inversion

Temperantia, Fondo de Inversion





