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Informe de auditoria de cuentas anuales emitide por un auditor independiente
A los Accionistas de Varianza Gestion 5.G.1.1.C., 5.A:
Opinicn

Hemos auditado las cuentas anuales de Varianza Gestion 5.G.1L1.C., 5.A. (la Sociedad),
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 memoria correspondientes al ejercicio
terminado en dicha fecha.

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todes los aspectos
significativos, la imagen fiel del patrimonio v de la situacicn financiera de la Sociedad a 31
de diciembre de 2020, asi como de sus resultados al ejercicio terminado en dicha fecha,
de conformidad con el marce 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 opinidn

Hemos llevado a cabo nuestra auditoria de confarmidad 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 Responsabilidedes del
auditor en relacidn con la auditoria de los cuentas anuales de neestro informe,

somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética,
incluidos los de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas
anuales en Espafa seoin 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 concurride 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 cbtenido proporciona una base
suficiente y adecuada para nuestra opinion.
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Aspectos mas relevantes de la auditorfa

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aguellos que, segin nuestro juicio
profesional, han sido considerados como los riesgos de incorreccidn 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 [as cuentas anuales en su

conjunto, y en la formacion de nuestra opinion sobre éstas, v no expresamos Lna opinion

por separado sobre esos riesgos.

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Respuesta de auditoria

Reconocimiento de ingresos

Tal y como se indica en las notas 1.6 y
15 de la memoria adjunta los ingresos
de la Sociedad provienen
fundamentalmente, de la gestion
discrecional e individualizada de
carteras de inversion. Dichos ingresos
son registrados de acuerdo a la politica
de reconocimianto de ingresos que se
describe en la nota 3.2 de la mamoria.

La casuistica especifica asociada a las
distintas condiciones de facturacion
firmadas con cada cliente, cbliga a la
Direccion de la Sociedad a establecer
procedimientos destinados a controlar
el correcto devengo e integridad de los
ingresos por prestacion de servicios de
la Sociedad,

El analisis de la razonabilidad de los
ingresos reconocidos v de la aplicacion
del principio de devenzo en el efercicio
ha sido considerado como el aspecto
mas relevante en nueastra auditoria.

Hemos llevado a cabo, entre otros, los
siguientes procodimientos de auditoria:

- Qbtencion v entendimiento de las
politicas estahlecidas por la Direccion
de la Sociedad para el reconocimiento
de ingresos,

- Comprobacion de la razonabilidad de
los ingresos reconccidos en el
ejercicio, a partir de pruebas
analitico-sustantivas y una prusba
sustantiva realizada sobre el detalle
de ingresos por comisiones.

= Evaluacion de la idoneidad y
adecuacion de la informacion incluida
por la Direccion de la Sociedad en la
memoaria, en relacion con los ingresos.
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Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende el informe de gestion del ejercicio 2020 asi como el
informe anual de empresas de servicios de inversion, cuya formulacion es responsabilidad
de los administradores de la Sociedad v no forman parte integrante de las cuentas anuales,

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre la otra informacion.
Muestra responsabilidad sobre la otra informacion, de conformidad con lo exigido por la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e
informar sobre la concordancia de la otra informacion con las cuentas anuales, a partir del
conocimiento de la entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas
cuentas v sin incluir informacion distinta de la abtenida como evidencia durante la misma.
Asimismo, nuestra responsabilidad con respecto al informe de gestion, consiste en evaluar
e informar de 5i su contenido v presentacion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacidn. 5i, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos gue existen
incorrecciones materiales, estamaos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizade, segin lo descrito en el parrafo anterior, respecto a 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 anuoles

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma
gue expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados
de la Sociedad, de conformidad con el marco normative de informacion financiera
aplicable a la Entidad en Espana, v 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 son responsables de la
valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en
funcionamiento, revelandn, segiin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa
en funcicnamiento y utilizando el principio contable de empresa en funcicnamiento
excepto si tos administradores tienen intencion de liquidar la Socledad o de cesar sus
operacicnes, o bien no exista otra alternativa realista,
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Responsabilidades del auditor en relacidn con la avditoria de las cuentas anuales

Huestros cbjetivos son oblener 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 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 Espaia siempre
detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a
fraude o error v se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede
preverse razonablemente que influyan en las decisiones economicas 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 Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional v
mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la auditoria. Tamhbign:

e |dentificamos v valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales,
debida a fraude o error, disenamos y aplicamos procedimientos de auditoria para
responder a dichos riesgos v obtenemos evidencia de auditoria suficiente v adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinian. EL riesgo de no detectar una
incorreccion material debida a fraude es més elevado que en el caso de una
incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusion,
falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadaments erroneas, o la
elusion del control interno.

» Dbtenemos conocimienta del control interno relevante para la auditoria con el fin de
disefiar procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las
circunstancias, y noocon la finalidad de expresar una opinidn 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 infarmacion revelada por los
administradores.

» Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio
contable de empresa en funciohamiento v, basandonos en la evidencia de auditoria
abtenida, concluimos sobre 51 existe o no una incertidumbre materal relacionada con
heches o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad
de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento. 5i concluimos que
existe una incertidumbre material, se reguiere gue 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
muodificada. Muestras conclusiones se basan en la evidencia de auditoria obtenida hasta
la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embarzo, los hechos o condiciones futuros
pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en funcionamiento.
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s Evaluamos la presentacion global, La estructura v el contenido de las cuentas anuales,
incluida la infermacian revelada, v si las cuentas anuales representan las transacciones
v hechos subyacentes de un modo gque logran expresar la imagen fiel.

Mos comunicamos con los administradores de la Entidad en relacidn con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacidn de la auditoria planificados y los
hallazgos significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del
control interno que identificamos en el transcurso de la auditoria.

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

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

BDO Auditores, 5.L.P. (ROAC 51273)

rﬁr'

Silvia Dominguez Pinto
socio - Audigor de cuentas

AUDITORES
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VARIANZA GESTION, 8.G.LLC., S.A.

CUENTAS ANUALES CORRESTONDIENTES AL EJERCICIO 2020




Cuentas Amales de Vavianza Gestidn, SOLLC, BA. — Eleraicla 2020

VARIANZA GESTION, 8.G.LLC.. S.A.
BALAMNCES AL 31 DE DICIEMBREE DE 2020 ¥ DE 201%
(Expresados en euros)

Notasa la ] N i
ACTIVO ‘Memaria 31122020 31220019

Tesoreria - -

Cartera de negociacion - -
Valores representativos de deuda - =
Instrumentos de capital - -
Devivados de negociacion - =
Citvos aotivos finahoieras - =
Pro-mamaria; Prestados o en garantio - -

Otros activos financieros a valor razonable con cambios

en pérdidas v manancins - -
Yalorves representativos de deuda - 2
Instrumentos de capiial - .
Otros actives financieros - -
Pro-memaoria: Prestacdos o en garantio = =

Activos financieros disponibles para la venta Nota 6 1.656.312.71 TT3.458,62
Valores representativos de denda

Instrumentes de capital 1.636.312.71 T73 458,62
FPro-memoria: Prestados o on garantia -

Tnversiones crediticias MotaGy 7 1.855.759,52  2.049,796,08
Créditos a intcrmediarios fnancicros LOO4.R02 16 1.177.910,28
Créclite a particulares 83085736 BYLLAESED
Otros activos financieros - -

Cartera de inversion a vencimiento - -
Pro-memaria: Prestados o en garantio = =
Derivados de cobertura - -

Activos no corrientes en venta - =
Valores representativos de denda - -
Instrumentes de capital = =
Activio material - -
Oiros - -

Marticipaciones - -
Contratos de seguros vinenlados & pensiones - .

Activo material Mota 8 46,976,588 48,530,603
D uso propio 46,5976 84 48.530,63
Inversiones inmaobiliarias -

Activo intangible Mota 9 81.928.18 147.450,39
Fondo de comercia
Otro activo intangible El102E 18 147.450,3%

Activos fiscales Mota 12 T0.605,45 45. 760,61
Cotrientes 3l.046,51 31.046,51
Diferidos 39 558, 14,714, 10

Resto de activos MNota 10 23,667,958 19.9249.61

TOTAL ACTIVO 3.735.250,72  3.084.925,94

Fory Crenigs Anuales de (o Sociedad, que forman ung sola vaided, comprenden estoy Balances, fas Cuenfus de
Pévdidas y Gangricias, el Estado de Cambios en el Pawimonio Neto adiuntos v la Menoria Anyal adfumia que
comsia de 20 Nolas



Cuenfoas Arwwales de Varlanza CGestion, S.0GLLC, 854 — Ejerefolo 2020

VARIANZA GESTION, 8.G.LLC.. S8.A.

BALANCES AL 31 DE DICTEMBRE DFE 2020 Y DE 2019

{Expresados en euros)

MNotasa la

PASIVO Memoria 31122020 31/122019
Cartera de negociaciin - -
Otros pasivos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias -
Pasivos linancieros 4 cosie amoriizado MNota 6 326,268,946 AT4.300,77
[Deudas con intermediarios financieros REL.62 16773z
Deudas con particulares 31144847 34792447
Empréstitns y pasivos subordinadng
Oitroz pasivos [Inancieros 1393087 29,698 88
Derivados de coberfura - -
Pagivos asociados con actives no corrientes en yenia - -
Provisiones 5,000,400 -
Fondo para pensiones ¥ ohligaciones similares = &
Provisiones parn impuestos ¥ olras conlingencias legales 5 000,060 -
Oitras provisionss - -
Pasivos fiscales Mota 12 166.201,54 26.594,75
Clotrientes 141,300,271 -
Diferidos 24.8500,63 26,556,753
Resto de pasivos MNota 10 426.335,72 405.871,33
TOTAL PASTVO 023 806,52 806.708.85

Las Cuentas Anuoles de Ta Sociedad, gue forman wna sola wnided, comprenden esios Balances, lay Cwentas o Pévdidas y

Cramancias, e Exteda de Cambiog an of Payrimonio Neto adiuntas v ila Memaria Ansal adiuntg gee consta de 20 Natos.
i ¥ Il i




Cuentay Amiales de Varianza Gestion, S.GLLC, 8.A. — Efereicio 20240

Lt

VARIANZ A GESTION, S.G.LLC., S.A.

BALANCES AL 31 DE DICTEMBRE DE 2020 ¥ DF 2019

(Expresados en eurns)

. ] Notasa la - [eRL LA
PATRIMONIO NETO Memoria 3122020 3122018
Fondos propios 2.797.276,9%4  2.274137,H
Capital Mota 11 224,641,00 224,64 1,00
Eseriturado 224.641,00 224.641,00
Menos: Capital no-exigido - 2
Prima de emision R30.036,00 E30.036,00
Reservas Mota 11 1.146.550,78 T45.669,41
Resultados negativos gjercicios anteriores = -
Ofros instrumentos de capital Mota 11 119.937,12 83.033,39
Menos: Valores propios < -
Resultado del ejercicio 476.112,04 J00.757,21
Menos: Dividendos v retribucinnes = f
Ajustes por valoracion 14.167,26 4.020,08
Activos financieras disponibles parz la venta 4. 167,26 4.020,08
Coberturas de los flujos da efectivio L g
Coberturas de inversiones netas en nsgocios en el extranjero ke r
Diferencins de cambio = -
Festo de ajustes por valoraeién - .
Sulbwvenciones, Donaciones y Legados - -
TOTAL PATRIMONIO NETO 2.811.444.20 227815709
TOTAL PATRIMONIO NETO ¥ PASIVO 3.735.250,72 3.084.925,94

Fo Cuentas Anucles de la Soctedad) que formas vea sofn wnided comprenden estor Bolmees, las Cuentos de Pérdidas v
Cramanciay, el Extade de Cambios en &l Favimonia Neto adivmeas v la Memoria Anual adfunte que consta de 20 Natas,



Creenras Anuales de Varianza Gestidn, S.G.LLC, 8.4, — Bfercicio 2020

VARIANZA GESTION, 8.G.LLC., S.A.
PRO-MEMORIA CORRESPONDIENTE A LOS EJERCICIONS 2020 Y 20109
{Expresados en euros)

e Notasala

PRO-MEMORIA Memoria 2020 2019
Avales ¥ garantias concedidas 5 #
Otros pasivos contingentes - -
Compromisos de compraventa de valores a plazo - =
Valores propios cedidos en préstamo - .
Desembolsos comprometidos por aseguramiente de

emisinnes . =
TOTAL CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO - =
Depositos de fitulos - -
Carteras gestionadas Mota 13 67334715660  S547.710.992,01
Oiras cuentas de orden

TOTAL OTRAS CUENTAS E ORDEN 673.347.156,60  547.710.992,91
TOTAL CUENTAS DE ORDEN RIESGO ¥ _
COMPROMISO 673.M7.156,60 547.710.9592.91

Las Cuentas Anuales gz fa Socfedod, gie formon wea sole unidad, comprenden exfos Ralonces, oz Cuerntas de Pérdidas v
Ganancias, el Estadn de Cambiog en el Parimonio Nefo sdiumios ¥ o Memoria dmeal aeluete gue conete de 20 Vot



Cueneas Admiales de Vavignza Gestidn, S.GLLC, 84, — Rjercicia 2020

VARIANZA GESTION, 8.G.LLC., 5.A,

CLUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS
T

2020 ¥ 2019
(Expresadas en curos)
‘Motas ala
Memoria 2020 20149

Intereses v rendimientos asimilados £2 .54 71,73
Intereses v caroas asimiladas - .
A} MARGEN DE INTERESES 82.54 71,73
Rendimiento de instromentos de capital

Comisiones percibidas Mola 15 200374471 292119040
Comisiomes pagadas MNota 15 (8.656.00) (2.910.64)
Resultados de operaciones financieras (neto) (+/=) - 758,34
Cartera de negoefacian (+/-) - .
Ciros instrumentos Moancierss o valor racnable con

cambios en pérdidas v gananeias (+5) - -
Instrumentos financieros no valorados a valor razonable

won cambios en pérdidas v ganeancias (+-) - -
Otros () - T58.34
Diferencias de cambio (neto) (+/-) (2.830,65) (977,32)
Otros productos de explotaciin 32.428,75 2H.474,96
Ofras cargas de explotacién (-} MNota 17 (51.995.05) (72.22733)
B) MARGEN BRUTO 2.962.774,30 2.874.380,14
Geastos de personal (<) Nota 16 (1.785.233.64) (1. 7TRB0O.258,.86
(zastos Generales (=) MNota 17 (456.267,74) (483,660,587
Amortizacidn (-) Mota 8y 2 (60, 388.37) (48.921,53)
Dotaciones 2 provisiones (neto) (H-) -
Pérdidas por deterioro de activos financierss (neto) (+/-) - -
) RESL LTA!JU DE LA ACTIVIDAD DE .
EXPLOTACION 65458455 561,538,858
Pérdidas por deterioru del resto de activos (neto) (+/-) (31.503,22) -
Ganancias /Pérdidas en activos no corrientes en venta - =
Dilerencia negativa en combinaciones de negocios . ”
Ganancias (pérdidas) de activos no corrviente en venta no
clasificados como operaciones interrumpidas = .
¥y RESITLTATM) ANTES DE IMPUEST(S 623,081.33 S61.538.58
Impueste sobra beneficios (+/-) MNota 12 (14696929 (17078167
E) RESULTADO DEL BEIERCICIO PROCEDENTE 476.112.04 LTS 21
Resultado de operaciones intemunpidas (et (+-) = &
Fy RESULTAIM) DEL EJERCICIO 476.112,04 30075721
Beneficio por Aceidn 2.11 1.74
Basico 2,11 1,74
Diluido = S

Lag Cusntas Anualer de g Seciedod, gue forman una pola unidad, eompreenden exrar Cuernear de Pérdidas v Cananciar, lox
Balances, &l Extade de Cambios en ef Pavrimonio Neta adjuntos v lao Memovia Aneal adiumia gue consta de 20 Novas.




Creeintas Arnuales de Varianoa Gestion, SO0 LLC, 54, — Bjereicio 2020

VARIANZA GESTION. S.G.LLC., S.A.
ESTADOS DE CAMBIOS EN FL PATRIMONIO NETO

A ESTADOS DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTES A LOS
EJERCICIOS 2020 ¥ 2019
{LExpresados en euros)

2020 2019

A) RESLLTADO DEL EJERCICIO 470,112,004 AMTST2
B) OTROS INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS 10.147,18 B.155.33

Activos financieros disponibles para la venta 13.529.58 1022511
Granancias/(Pérdidas) por valoracion 3.529.58 5.360,11
Importes transteridos a la cuenta de pérdidas v ganancins 4. 865,00
Otras reclasificaciones . =

Cobertura de los flujos de efectivo - "
CGianancias/{Pérdidas) por valoracidn - -
Bmiportes transteridos a la cuenla de pérdidas y ganancias . -
Tmptes transferidos al valor inieial de las partidas cubiertas - -
Oiras reclasilicaciones - -

Coberturas de inversion netas en negovios en el extranjero - -
Ganancias{ Pérdidas) por valoracidn - -
Importes transferidos a la cucnta de pérdidas v ganancias 5 5
(Oras reclasificaciones . .

Diferencias de cambio - i
CGananciasy Merdidas) por valoracion = =
Trportes transferidos a la cuenta de pérdidas ¥ gananeias - -
Oiras reclasificaciones = =

Activos nio eorrientes en venta - -
CrananciasPérdidas) por valoracion - =
Importes transferidos 3 la cuenta de pérdidas ¥ ganancias - -
Crras reclasificaciones - -
Ganancias (Pérdidas) actuariales en planes de pensiones - -

Resto de ingresos y gastos reconocidos -

Efecto fiseal (3.364,02) (2.069,78)

TOTAL INGRESOS ¥ GASTOS RECONOCIDOS(A+B) 486.259,22 398.912.54
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Crientay Anwoles die Varionza Gesticn, S50000C, 8.4, — Biercivin 20020

VARIANZA GESTION, S.G.LL.C., S.A.
(Sociedad Unipersonal)

MEMORIA DEL EJERCTCIO 2020

NOTA 1. INFORMACION GENERAL

a)  Constitucion v Domicilio Social

VARIANZA GESTION, S.G.LLC., S.A. (en adelante la Sociedad), se constituyé por tiempo
indefinido ¢l 7 de marzo de 2016 como Varianza Gestion S_A. Con lecha 26 de julio de 2016
se transformd en sociedad pestora de institucionss de inversién colectiva, El domicilio de la
Sociedad se establece en la calle Zurbano, nimere 23 de Madrid.

Con fecha 16 de septiembre de 2016 la Sociedad fue inscrita en el Registro Administrativo de
Sociedades Gestoras de Tnstituciones de Inversion Colectiva, con el numere 250, como
entidad autorizada mediante acuerdo del comité Ejecutive de la Comision Nacional del
Mercado de Valores.

b) Reégimen Legal

Las sociedades gestoras de instituciones de inversion colectiva se regulan por la Ley 35/2003,
de 4 de noviembre, de instituciones de inversion colectiva, modificada parcialmente por la
Ley 22/2014, de 12 de noviembre v por la Ley 31/2011, de 4 dc octubre, por ¢l Real Decreto
a1/2001, de 2 de febrero, por ¢l Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio. por el Real Decreto
8372015, de 13 de febrero, por la Circular 6/2009, de 9 de diciembre, por la Ley 44/2002, de
22 de noviembre, por la Ley 26/2003, de 17 de julio, por el Real Decreto Ley 11/2010, de 11
de julio, por el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprucba el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, por la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre
modificaciones estructurales de las Sociedades Mercantiles v las circulares de la Comision
Nacional del Mercado de Valores. Esta normativa regula, entre otros, los siguientes aspectos:

a) Revestir la forma de sociedad andnima, constitnida por tiempo indefinido, ¥ que las
acciones integrantes del capital social tengan cardeler nominativo,

by  Tener por objeto social exclusivo el previsto en el artieulo 40 de la Ley 35/2003. Con
cardcter principal, deberan realizar las actividades contempladas en ¢l primer parrafo del
articulo 40,1, sin perjuicio de que puedan ser autorizadas para realizar el resto de las
actividades previstas en dicho articulo.

¢}  Que su domicilio social, asi como su efectiva administracién y direccidn, esté situado en
territorio espafiol.
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d)

1)

£)

h)

1)

Que, cuando se trate de una entidad de nueva creacion, se constituya por el
procedimiento de fundacion simultdnea v que sus fundadores no se reserven ventajas o
remuncraciones especiales de clase alguna.

Disponer del capital social minimo que se establezca reglamentariamente, totalmente
desembolsado en efectivo vy posteriormente con los niveles de recursos propios que se
exijan, proporcionados al valor real de los patrimonios que administren. (Véase nota

2e)).
(Que cuente con un consejo de administracion tormado por no menos de tres miembros.

Que se comunique la identidad de todos los accionistas, directos o indirectos, personas
fisicas o juridicas, que posean una parficipacion significaliva en la sociedad, v el
importe de dicha participacién.

(Que quienes ostenten cargos de administracion o direccion en la sociedad, cuenten con
los requisitos de honorabilidad establecidos en el parrafo ¢) del apartado 2 del articulo
1 de la Ley 352003 v que la mayoria de los micmbros de su consejo de
administracion, o de sus comisiones gjecutivas, asi como odos los consejeros delegados
v directores generales ¥ asimilados, cuenten con los requisitos de conocimiento ¥
experiencia establecidos en el parrafo d) del apartado 2 del articulo 11 de esta Ley,
atendiendo al cardcter de la TIC y tipos de careras que la sociedad de gestiom pretenda
gestionar.

{Jue cuente con una buena organizacion administrativa v contable, asi como con medios
humanos v téenicas adecuados, en relacion con su objeto.

(Que cuente con procedimientos v mecanismos de control interno adecuados que
garanticen la gestidn correcta y prudente de la sociedad, incluyendo procedimientos de
gestion de riesgos, asi como mecanismos de control ¥ de seguridad cn el ambito
informédtico v drganos v procedimientos para la prevencion del blanqueo de capitales ¥
de la financiacion del terrorismo, un régimen de operaciones vinculadas y un
reglamento interne de conducta. La sociedad gestora deberd estar estructurada y
organizada de modo que se reduzca al minimo el riesgo de que los intereses de las 1IC o
de los clientes se vean perjudicados por conflictos de intereses entre la sociedad v sus
clientes, entre elientes, enire uno de sus clientes y una TIC o entre dos TIC.

Solo podran endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios, caleulados
segun lo descrito en la nota 2 (g).

No podrin conceder préstmos, excepto a sus empleados o asalariados, con el limile del
20% de sus recursos propios ealculados segin lo deserito en la nota 2 (g). Solo podrin
endeudarse hasta el limite del 20% de sus recursos propios, calculados segun lo descrito
en lanota 2 (g).
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- Solo podran adquirir para su cartera de inversiones instrumentos financieros derivados
gque cumplan determinados requisitos, con la finalidad de cobertura de riesgos de los
valores o instrumentos financieros que formen parte de sus carteras, Excepeionalmente,
podrin adquirir instrumentos financieros derivados con finalidad de inversion cuando
éstos formen parte de valores o depositos estructurados que incorporen el compromiso
de devolucion integra del capital invertido como préstamo.

¢}  Dbjeto Social

Las SGIIC son sociedades ‘andnimas cuyo objeto social consistird en la gestion de las
inversiones, el control ¥ la gestion de ricsgos, la administracion, representacion y gestion de
las suscripeiones y reembolsos de los tondos v las sociedades de inversion.

Ademas, las sociedades gestoras podrin ser autorizadas para realizar las siguientes
actividades:

a) (Gestion discrecional e individualizada de carterss de inversiones, incluidas las
pertenecientes a fondos de pensiones, en virtud de un mandato otorgado por los
mversores o persona legalmente autorizada. siempre que tales carteras incluyan uno o
varios de los instrumentos previstos en ¢l articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio,
del Mercado de Valores,

b)  Administracion, representacién, gestidn y comercializaciéon de entidades de capital
riesgo, de Entidades de Inversion Colectiva Cerradas, de Fondos de Capital Riesgo
Furopeos (FCRE) y de Fondos de Emprendimiento Social Europeos (FESE), en los
términos establecidos por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, por la que se regulan Jas
entidades de capital-riesgo, otras entidades de inversion colectiva de tipo cerrado vy las
sociedades gestoras de entidades de inversion colectiva de tipo cerrado, v por la que se
maodifica la Ley 352003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion Colectiva,

No obstante, lo anterior, las sociedades gestoras podrén ser autorizadas, ademas, para realizar
las siguientes actividades complementarias:

a)  Asesoramiento sobre inversiones en uno o varios de los instrumenlos previstos en

el articulo 2 de la Ley 24/1988, de 28 de julio, del Mercado de Valores.

b)  Custodia y administracién de las participaciones de los fondos de inversion y, en su
caso, de las acciones de las sociedades de inversion de los FCRE v FESE.

c) La rccepcion y transmision de drdenes de clientes en relacion con uno o wvarios
instrumentos financieros.
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

TLas cuentas anuales de la Sociedad se han preparado en base a los registros de contabilidad de
la misma ¥ se presentan de acuerdo con lo establecido por la Circular 7/2008 de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, de 26 de noviembre, de forma que muestran la imagen fiel
del patrimonio, y de la situacién financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 v de los
resultados de sus operaciones v de los cambios en el patrimonio neto correspondientes al
gjercicio anual terminado en dicha fecha.

Tas cuentas anuales de la Sociedad del ejercicio 2020, gue han sido formuladas por los
Administradores de la Sociedad en reunion de su Consejo de Administracion celebrada el dia
25 de marzo de 2021, se encuentran pendientes de aprobacidon por la Junta General de
Accionistas. No obstante, los Administradores estiman gue dichas cuentas anuales serdn
aprobadas sin cambios significativos.

b)  Principios Contables Aplicados

Las cuentas anuales de la Sociedad se han elaborado tenlendo en consideracion la totalidad de
los prineipios y normas contables y de los eriterios de valoracion de aplicacidn obligatoria que
tienen un efecto significativo en las citadas cuentas anuales.

No existe ningin principio contable o criterio de valoracion de caricter obligatorio que,
tenicndo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar.

¢} Moneda de Presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuentas anuales se
presentan expresadas en euros,

d)  Aspectos Criticos de la Valoracién v Estimacion de Ia Incertidumbre

Mooexisten incertidumbres signmficativas m aspectos acerca del Toture que puedan llevar
asociado un riesgo importante que pueda suponer cambios significativos en el valor de los
aclivos v pasivos en el ejercicio siguiente,

En este sentido, con respecto a la crisis derivada por el COVID-19, VARIANZA ha navegado
con ¢éxito las circunstancias adversas acontecidas durante el afio. El afio ha franseurrido sin
ningin incidente destacable en lo referente a la salud de la plantilla o sus familiares.
VARIANZA ha gestionado la situacién aplicando estrictos protocolos de seguridad v
facilitando la flexibilidad necesaria para combinar una presencia segura en la oficina con el
trabajo en remoto. Iin este punto, es de destacar la eficiencia y alta productividad obtenida
durante los distintos periodos en los que el trabajo en remoto fue la norma. Para 2021,
VARIANZA tiene la intencion, de scguir aplicando protocolos de seguridad similares y
consolidando la rutina diana de los dltimos meses que, mis alla de ciertas dificultades a la
hora de plantear reuniones con clientes, no ha sufrido incidencias significativas. No se espera
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ningin impacto relevante en el negocio para el ejercicio 2021 que suponga una modificacion
significativa del Plan Estratégico vigente,

¢} Comparacion de la Informacion

De acuerdo con la legislacion mercantil, presentan, a efectos comparatives, con cada una de
las partidas del Balance, de la Cuenta de Pérdidas v Ganancias y del Iistado de Cambios en ¢l
Patrimonio Neto, ademads de las cifras del gjercicio 2020 las correspondientes al gjercicio
anterior.

f)  Responsabilidad de la Informacion v Estimaciones Realizadas

La informacién contenida en estas cuentas anuales es responsabilidad del Consejo de
Administracién de la Sociedad. En las presentes cuentas anuales se han utilizado estimaciones
realizadas para valorar algunos de los activos, pasivos. ingresos, gastos y compromisos gue
figuran registrados en las mismas, y que, basicamente estas estimaciones se reflieren a la
evaluacidn de las pérdidas por deterioro de determinados activos, a la vida 1til de los activos
no corrientes y a la probabilidad de ocurrencia de provisiones.

A pesar de que estas estimaciones se realizaron en funcion de la mejor informacién disponible
en la fecha de formulacidn de las cuentas anuales, es posible que acontecimientos gue
pudieran tener lugar en el futuro obliguen a modificarlas en proximos ejercicios. En tal caso,
¢llo se harfa de forma prospectiva, reconociendo los efectos del cambio de cstimacion en las
correspondientes cuentas de pérdidas ¥ ganancias.

g}  Recursos propios minimos

Con fecha 14 de febrero de 2015 fue publicada en el Beletin Oficial del Estado Real Decreto
83/2015, de 13 de febrero, por el que se modifica el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio,
por ¢l que se aprucha ¢l Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
instituciones de inversion colectiva, el cual, entra en vigor el mismo dia de su publicacion, La
citada norma, entre otros aspectos, ha modificado el articulo 100.1 del Real Decreto
1082/2012. de 13 de julio, introduciendo determinados cambios en el calculo de los
requerimientos minimos de recursos propios. En virtud de la citada normativa y, a partir de su
entrada en vigor, las SGIIC v las sociedades de inversion autogestionadas, sin perjuicio de los
dispuesto en los articulos 80 y 92, dispondran en todo momento de unos recursos propios que
no podran ser inferiores a la mayor de las signientes cantidades:

a)  Un capital social ¥ unos recursos propios adicionales conforme a lo siguiente:

1. Un capital social minimo integramente desembolsado de:

i) 125.000 euros para las SGIIC.
i) 300,000 euros para las sociedades de inversiom autogestionadas, sin
perjuicio de lo dispuesto en los articulos 80.2 y 92.2.
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2.  Adicionalmente este capital social minimo debera de ser incrementado:

En una proporeion del 0,02 por ciento del valor efectivo del patrimonio de las [1C
y las entidades reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, que administren
y/o gestionen, incluidas las carteras cuya gestion haya delegado, pero no las
carteras que esté administrando v/o gestionando por delegacidn, en la parte que
dicho patrimonio exceda de 250,000,000 de curos.

3. A fin de cubrir los posibles riesgos derivados de la responsabilidad profesional en
relacidn con las actividades que puedan realizar las SGIIC que gestionen [1C
distintas a las autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio de
2009, o ECR v FEICC, estas deberdn o hien:

1) Disponer de recursos propios adicionales que sean adecuados para cubrir los
posibles riesgos derivados de la responsabilidad en caso de negligencia
profesional. Se entenderd por recurses propios adicionales adecuados para
cubrir los posibles riesgos derivados de la anterior responsabilidad ¢ 0.01
por ciento del patrimonio gestionado de las 1IC distintas a las autorizadas
conforme a la Directiva 2009/65/CFE, de 13 de julio de 2009,

it) O suscribir un seguro de responsabilidad civil profesional para hacer frente
a la responsabilidad por negligencia profesional. Para caleular los recursos
propios exigibles a que se refieren los parrafos anteriores, se dedueirin del
patrimonio de las IIC gestionadas, ECR y EICC, el comespondiente a
inversiones de éstas en otras instituciones 0 ECR o EICC que estén a su vez
gestionadas por la misma SGIIC.

El 25% de los gastos de estructura cargados en la cuenta de pérdidas y ganancias del
gjercicio precedente. Los gastos de estructura comprenderan: los gastos de personal, los
gastos penerales, contribuciones e impuestos, amorlizaciones y otras cargas de
explotacion.

Los ohjetivos estratégicos marcados por la Direccion de la Sociedad en relacidn con la gestidn
que se realiza de sus recursos propios son los siguientes:

Cumplir en todo momento con la normativa aplicable en materia de requerimientos de
TECUTSOS Propios minimos.

Buscar la mixima eficiencia en la gestion de los recursos propios, de manera gue, junto
a olras variables de rentabilidad v riesgo, ¢l consumo de recursos propios os
considerado como una variable [undamental en los analisis asociados a la toma de
decisiones de inversion de la Sociedad.

Reforzar el peso que los recursos propios de primera categoria tienen sobre ¢l total de
los recursos propios de la Sociedad.
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El articulo 101 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, por el que se aprueba el
Reglamento de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de instituciones de inversién
colectiva, determina las partidas contables que componen los recursos propios compulables de
las SGITC.,

HEuros Euros

- 2020 2019
Instrumentos de capital admisibles como capital 22464100 22464100
Primna de emisidn BA0030,00 B30.036,00
Ofras reseryvas 1.146.550,748 74566941
Astivos infangihles (RT.928 18) {147.450,3%
Ajustes por cambios de valer pesitivos/{negativos) 4. 167,26 402008

| Total Fondis Propios 21330686 L6569 6. 10

A 31 de diciembre de 2020, v durante el gjercicio, los recursos propios computables de la
Sociedad exceden de los recursos propios exigibles por la normativa en 1.537.199.71 euros de
los requeridos por la citada normativa.

NOTA 3. PRINCIPIOS Y CRITERIOS DE, VALORACION APLICADOS

Los principios y eriterios contables mds importantes que se han aplicado en la preparacidn de
estas cuentas anuales son los que se resumen a conlinuacion, que se ajustan a lo dispuesto en
la Circular 772008 de la Comision Nacional del Mercado de Valores, de 26 de noviembre:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

La informacién contenida en estas cuentas anuales se ha elaborado considerando que la
gestion de la Sociedad continuard en el futuro, por lo que las normas contables no se han
aplicado con el objetivo de determinar el valor del patrimonio neto a efectos de su transmision
global o parcial ni para una hipotética liquidacion,

by  Principio de devengo

Estas cuentas anuvales se han elaborado en funcién de la corriente real de bienes ¥ servicios,
con independencia de la fecha de su pago o de su cobro.

c) Principio de prodencia

Para la elaboracion de estimaciones y valoraciones en condiciones de incertidumbre la
Sociedad contabiliza tan $6lo beneficios oblenidos hasta la fecha de cierre del gjercicio. Por el
comtrario, en la elaboracion de estas cuentas anuales, se tienen en cuenta todos los riesgos
originados en ¢l gjercicio o en otro anterior tan pronto como han sido conocidos, sin perjuicic
de su posterior reflejo en otros documentos integrantes de las cuentas anuales, cuando se
genere el pasivo o el gasto.
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d) Compensacion de saldos

Solo sc compensan entre si vy, consceuentemente, se presentan en el balance de situacién por
su importe neto los saldos deudores y acreedores con origen en lmansacciones gue,
contractualmente o por imperativo de una norma legal, contemplan la posibilidad de
compensacion v se tiene la intencion de liguidarlos por su importe neto o de realizar el activo
y proceder al pago del pasivo de forma simultinea.

c) Principio de importancia relativa

Para la claboracién de estas cuentas anuales, se ha mantenido el principio de importancia
relativa, de modo que la Sociedad ha optado por agrupar las partidas o importes de naturaleza
similar, siempre y cuando su importancia relativa sea escasamente significativa. De este modo
no se altera la imagen fiel de la Sociedad.

fi  Operaciones en moneda extranjera

Se considera moneda funcional y de presentacion el euwro, entendiéndose por moneda
extranjera cualquicr moneda distinta de dicha moneda,

En el reconocimiento inicial, los saldos deudores y acreedores en moneda extranjera se han
convertido a euros ufilizando el tipo de cambio de contado, Con posterioridad a ese momento,
s¢ aplican las siguientes reglas para la conversion de saldos denominades en moneda
exiranjera a euros:

- Los activos v pasivos de cardeter monetario se convierten a euros utilizando los tipos de
cambio medio de contado oficiales publicados por el Banco central Furopeo a la fecha
de cierre de cada gjercicio.

- Las partidas no monetarias valoradas al coste historico se convierten al tipo de cambio
de la fecha de adquisicion.

- [.ag partidas no monetarias valoradas al valor razonable se convierten al tipo de cambio
de la fecha en que se delerming el valor razonable.

- Los ingresos y gastos se convierten aplicando el tipo de cambio de la fecha de la
operacion.

- Las amortizaciones se convierten aplicando el fipo de cambio aplicado al
correspondiente activo.

l.as diferencias de cambio surgidas por la conversion de saldos en moneda extranjera se
registran en la cuenta de pérdidas y ganancias, con la excepecidn de diferencias surgidas en
partidas no monetarias valoradas por su valor razonable cuyo ajuste a dicho valor razonable se
imputa a patrimonio neto hasta el momento en que éstas se realicen.
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g)  Reconocimiento de ingresos ¥ gastos

Como criterio general, los ingresos se reconocen por el valor razonable de la contraprestacidn
recibida o que se va a pereibir, menos los descuentos, bonificaciones o rebajas comerciales.
Cuando la entrada de efectivo se difiere en el tiempo, el valor razonable se determina
medianle ¢l descuento de los flujos de efective futuros.

El reconocimiento de cualquier ingreso en la cuemta de pérdidas vy ganancias o en el
patrimonio neto se supeditard al cumplimiento de las siguientes premisas:

- Su importe se pueda estimar de manera fiable.
- Sea prohable que la Sociedad reciba los beneficios econdmicos.
- La Informacion Sea verificable.

(Cuando surgen dudas respecto al cobro de un importe previamente reconocido entre los
ingresos, la cantidad cuya cobrabilidad ha dejado de ser probable, se registra como un gasto vy
10 COMO LN MEeNnor ingreso.

Todos aquellos instrumentos de deuda que se encuentran clasificados individualmente como
deteriorados por la Sociedad, asi como aquellos para los que se hubiesen calculado
colectivamente las pérdidas por deterioro por tener importes vencidos con una antigiiedad
superior a tres meses tienen su devengo de intereses interrumpido.

Los intereses v dividendos se contabilizan en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias en base a los
siguicntes criterios:

- Los intereses utilizan el método del tipo de interés efectivo para su reconocimiento en la
cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

= Los dividendos se reconocen cuando se declara el derecho del accionista a recibir gl
Pago,

No obstante, lo anterior, los intereses y dividendos devengados con anterioridad a la fecha de
adguisicion del instrumento ¥ pendientes de cobro no forman parte del coste de adquisicion ni
se reconocen como ingresos. Al cierre del gjercicio 2020 no existian dividendos devengados
pendientes de cobro,

h) Imstrumentos financicros

UTn instrumento financiero es un contrato que da lugar a un active financiero en una entidad v,
simultineamente, a un pasivo financiero o instrumento de capital en otra entidad.
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Los instrumentos financieros emitidos por la Sociedad, asi como, sus componentes, son
clasificados como pasivos financieros o instrumentos de capital en la focha de su
reconocimiento inicial, de acuerdo con su fondo econdmico cuando éste ne coincida con su
Torma juridica.

Tas emisiones, amortizaciones ¥ las contraprestaciones recibidas o entregadas de instrumentos
de capital propio se registran directamente contra el patrimonio neto de la Sociedad, no
registrandose en los estados financieros los cambios de valor de este tipo de instrumentos,

Asimismo, los costes relacionados con este tipo de transacciones se deducen directamente del
patrimonio neto, una vez minorado cualquier efecto fiscal con ellos relacionados.

T.as remuneraciones, los cambios de valor en libros, asi como, los resultados asociados a la
recompra ¢ refinanciacion de los pasivos [inancieros se registran en la cuenta de pérdidas v
ganancias coma un gasto financiero. Asimismo, en la cuenta de pérdidas v ganancias se
registran los costes de emision de los pasivos financieros aplicando ¢l método del tipo de
interés efectivo.

Los imstrumentos financicros s¢ reconocen €n ¢l balance, exclusivamente, cunando Ja Sociedad
se convierte en una parte del contrato de acuerdo con las especificaciones de este. La
Sociedad reconoce los ingtrumentos de deuda, tales como los eréditos y depdsitos de dinero,
desde la fecha en la gue surge el derecho legal a recibir, o la ohligacién legal de pagar,
efectivo.

Activos financieros

Son activos financieros, entre otros, el saldo en efeclivo en caja, los deposilos en bancos
cenirales, los erdditos a Intermediarios linancieros, los créditos a particulares, los valores
representativos de deuda, los instrumentos de capital adquiridos, excepto los correspondientes
a empresas dependientes, multigrupo o asociadas, y los derivados de negociacion y de
cobertura.

Las “Inversiones crediticias” incluyen los activos financieros que, no negociandose en un
mercado aclivo ni siendo obligatorio valorarlos por su valor razonable, sus Mujos de efectivo
son de importe determinado o determinable ¥ en los que se estima recuperar todo el
desembolso realizado por la Sociedad, excluidas las razones imputables a la solvencia del
deudor, I'n esta categoria se recoge la inversion procedente de la actividad tipica de crédito,
tal como los importes de efectivo dispuesto v pendiente de amortizar por los clientes en
concepto de préstamo o los depdsitos prestados a otras entidades, cualquiera que sea su
instrumentacion juridica.

Los “Activos financieros disponibles para la venta” incluyen valores representativos de deuda
no calificados como inversion a vencimiento o a valor razonable con cambios en pérdidas v
ganancias, los instrumentos de capital de entidades que no sean dependientes, asociadas o
multigrupoe de la Sociedad y que no se hayvan incluidoe en la categoria de a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias vy las participaciones en fondos de inversion.
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Se valoraran micialmente por su valor razonable que. salvo evidencia en contrario, serd el
precio de la (ransaceion, que equivaldra al valor razonable de la contraprestacion entregada,
mas los costes de transaccion gue le sean directamente atribuibles.

Formard parte de su valoracion inicial el importe de los derechos preferentes de suseripcidn
adquiridos.

Posteriormente a su reconocimicento inicial se valorardn a su valor razonable. Los cambios que
se produzean en el valor razonable se registrardn directamente en el pattimonio neto, hasta
que el activo financiero cause baja del balance o se deleriore, momento en el que el importe
asi reconocido, se imputarad a pérdidas y ganancias.

Se registrardn en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias el importe de los intereses, calculados
segun el método de tipo de interés efectivo, y de los dividendos devengados.

Cuando ¢l valor razonable de los instrumentos de patrimonio no se pueda determinar con
fiabilidad, éstos se valorardn por su coste, menos, en su caso, el importe acumulado de las
correcciones valorativas por deterioro de valor.

La *Cartera de inversion a vencimiento” incluye valores representativos de deuda, con
vencimiento fijo ¥ cuyos flujos de efectivo son de cuantia determinada o determinable, que se
negocien en un mercado activo v que la entidad tiene la positiva intencion y la capacidad
financiera demostrada, tanto al inicio como en cualquier fecha posterior, de conservarlos hasta
su vencimiento.

Con caracter general, el reconocimiento inicial en balance de los aclivos Onancieros se realiza
por su valor razonable, El valor razonable es la cantidad por la que un activo podria ser
entregado, o un pasivo liquidado, entre partes interesadas debidamente informadas, en una
transaccion realizada en condiciones de independencia mutua,

Posteriormente, y con ocasion de cada cierre contable, se procede a valorarlos de acuerdo con
los siguientes criterios:

I.a Sociedad valora las “Inversiones crediticias” y la “Cartera de inversion a vencimiento™ por
su coste amortizado. El coste amortizado es el importe al que inicialmente fue valorado el
instrumento financiero, menos los reembolsos de principal. mds o menos, segin el caso, la
parte imputada en la cuenta de pérdidas y ganancias, mediante la utilizacion del método del
tipo de interés efectivo, de la diferencia entre ¢l importe inicial v el valor de reembolso en ¢l
vencimiento y menos cualquier reduccion de valor por delerioro reconocida directamente
como una disminucion del importe del active o mediante una cuenta correctora de su valor.

Los activos financieros que son instrumentos de capital cuyo valor razonable no puede ser
estimado de manera fiable, asi como los derivados que tienen aquellos instrumentos como
activo subyacente y se liquidan entregando los mismaos, que se valoran al coste.
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[l valor razonable de un instrumento financiero es el precio que se pagaria por €l en un
mercado organizado, transparente v profundo (“precio de cotizacion™ o “precio de mercado™).
Cuando un determinado instrumento financiero, carece de precio de mercado, se recurre para
estimar su valor razonable al establecido en (ransacciones recientes de instrumentos analogos
v, en su defecto, a modelos de valoracion suflicientemente contrastados por la comunidad
financiera internacional: teniéndose en consideracion las peculiaridades especificas del
instrumento a valorar v, muy especialmente, los distintos tipos de riesgos que ¢l instrumento
lleva asociados.

El tipo de interés efectivo es el tipo de actualizacion que iguala exactamente el valor inicial de
un instrumento financiero a la (otalidad de sus [ujos de efectivo estimados por todos los
conceptos a lo largo de su vida remanente. Para los instrumentos financieros a tipo de interés
fijo, el tipo de interés efectivo coincide con el tipo de interés contractual establecido en el
momento de su adquisicién mds, en su caso, las comisiones que, por su naturaleza, sean
asimilables a un tipo de interés. En los instrumentos financieros a tipos de interés variable, cl
tipo de interés efectivo coineide con la tasa de rendimiento vigente por todoes los conceptos
hasta la primera revision del tipo de interés de referencia que vaya a tener lugar,

L.os activos financicros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando han expirado los
derechos contractuales sobre los flujos de efectivo o cuando se (ransfieren siempre que en
dicha transferencia se transmitan sustancialmente sus riesgos y beneficios o, alin no existiendo
transmision ni retencion sustancial de éstos, se transmita el control del activo financiero. En
este ltimo caso, cuando no se transmita el control del activo éstos seguirdn reconociéndose
por su compromiso continua, es decir, por un importe igual a la exposicion de la Sociedad a
los cambios de valor del activo financiero transferido.

El valor en libros de los activos financieros es corregido por la Sociedad con cargo a la cuenta
de perdidas y ganancias cuando existe una evidencia objetiva de gque se ha producido una
pérdida por deterioro.

Pasivos financicros

Son pasivos nancieros, enire ofros, las deodas con imtermediarios Onancieros y las deudas
con particulares.

La Sociedad clasifica todos sus pasivos financieros dentro de la cartera de “Pasivos
financicros a coste amortizado™.

En su reconocimiento inicial en balance, los pasivos f[inancieros se registran por su valor
razonable. Tras su reconocimiento inicial, todos los pasivos financieros se valoran por su
coste amortizado,

Los pasivos financicros se dan de baja del balance de la Sociedad cuando se hayan extinguido
0 s¢ adquieran. La diferencia entre el valor en libros de los pasivos financieros extinguidos v
la contraprestacion entregada se reconoce inmediatamente en la cuenla de pérdidas v
ganancias,
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Ganancias v pérdidas de los instrumentos financieros

Las ganancias y pérdidas de los instrumentos financieros se registran dependiendo de la
carlera en la que se encuentren clasificados siguiendo el siguiente eriterio:

. Para los instrumentos financieros valorados a coste amortizado los cambios de su valor
razonable se reconocen cuando el instrumento financiero causa baja del balance y, para
el caso de los activos financieros, cuando se produzca su deterioro. Los intereses de los
instrumentos linancieros clasificados dentro de esta categoria se caleulan aplicando el
método del tipo de interés efectivo.

= Para los activos financieros disponibles para la venta se aplican los siguientes criterios:
(i) Los intereses devengados se calculan de acuerdo con el método del interés efectivo,
v, cuando corresponda, los dividendos devengados se reconocen en la cuenta de
pérdidas v ganancias, (1i) Las pérdidas por deterioro se registran dc acuerdo con lo
descrito en esta misia nota, (iii) Las diferencias de cambio se reconocen en la cuenta de
pérdidas v ganancias cuando se trate de activos financieros monetarios, v
transitoriamente cn ¢l patrimonio neto, como “gjustes por valoracion”, cuando sc trate
de activos financieros no monetarios hasta que, se produzea su baja de balance, en cuyo
momento estas diferencias se imputan en In cuenta de pérdidas v gananeias, (iv) El resto
de cambios de valor se reconocen directamente en el patrimonio neto de la Sociedad
hasta que se produce la baja del balance del activo financiero.

i) Deteriore del valor de los actives financieros
El valor en libros de los activos financieros es corregido por la Sociedad con cargo a la cuenta
de pérdidas ¥ panancias coando existe una evidencia objetiva de que se ha producido una

pérdida por deterioro.

Instrumenios de denda

Existe una evideneia objetiva de deterioro en los instrumentos de deuda, entendidos como los
créditos, cuando después de su reconocimiento imicial ocurre um evenio (ue supone un
impacto negativo en sus flujos de efective futaros.

La evidencia objetiva de deterioro se determina individualmente para los instrumentos de
deuda significativos ¢ individual y colectivamente para los grupos de instrumentos que no
sean individualmente significativos.

En el caso de instrumentos de deuda valorados por su coste amortizado, el importe de las
pérdidas por deterioro es igual a la diferencia entre su valor en libros v el valor actual de sus
flujos de efectivo futuros estimados, si bien, la Sociedad considera para los instrumentos
cotizados como sustituto del valor actual de los flujos de efectivo el valor de mercado de los
mismos, siempre que éste es suficientemente Hable. El importe de las pérdidas estimadas por
deterioro se reconoce en la cuenta de pérdidas v ganancias utilizando como contrapartida una
partida compensadora para corregir ¢l valor de los activos. Cuando la recuperacion de la
pérdida se considere remota, ¢ste importe se da de baja del activo,
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El valor actual de los flujos futuros previstos se calcula descontando al tipo de interés efectivo
de la operacion (si la operacién se contratd a tipo fijo) o al tipo de interés efectivo de la
operacion cn la fecha de la actualizacion (si la operacion sc contratd a tipo variable), Los
flujos futuros previstos son determinados teniendo en cuenta las garantias, tipos de tiesgo v
circunstancias en las que se preve se van a producir los cobros.

En el caso de "Activos financieros disponibles para la venta”, el importe de las pérdidas por
deteriore es igual a la diferencia positiva entre su coste de adquisicion, neto de cualquier
amortizacién de principal. ¥ su valor razonable menos cualquier pérdida por deterioro
previamente reconocida en la cuenta de pérdidas v ganancias, Cuando existen evidencias
objetivas de que un descenso en el valor razonable se debe a su deterioro, las minusvalias
latentes recomocidas como “Ajustes por valoracion”™ en el “Patrimonio Nelo™ se registran
inmediatamente en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias.

[Las recuperaciones de las pérdidas por deterioro de instrumentos de deuda se reconocen en la
cuenta de pérdidas v ganancias del periodo en el que se produce la recuperacién.

Todos aguellos instrumentos de deuda que se encuentran clasiticados como deteriorados por
la Socicdad, asi como, los que colectivamente ticnen pérdidas por deterioro por tener importes
vencidos con una antigiiedad superior a tres meses, tienen su devengo de intereses
interrumpido,

Se consideran de dudoso cobro agquellos saldos cuyos reembolsos sean probleméticos, v se
dota la correspondiente provision en funcion del tiempo transcurrido desde el vencimiento,
septm el siguiente detalle:

: o |
Wids de & meses v menos de 12 meases 25%
Mds de 12 meses v menos do 18 meses 0%
Wiz de 18 meses v menos de 24 meses T30
Mas de 24 meses T

Instromentos de capital

Existe una evidencia objetiva de que los instrumentos de capital se han deteriorado cuando
después de su reconocimiento inicial ocurre un evento o una combinacién de ellos que
suponga que no s¢ va a poder recuperar su valor cn libros.
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In el caso de instrumentos de capital valorados al valor razonable e incluidos en la cartera de
*Activos financieros disponibles para la venta®, la pérdida por deterioro se caleula como la
diferencia entre su coste de adquisicion v su valor razonable menos pérdidas por deterioro
previamente reconocidas. Las minusvalias lalentes reconocidas direclamentle como “Ajustes
por valoracidn™ en el *Palrimonio neto™ se registran en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias
cuando se determina que el descenso del valor razonable se debe a su deterioro. Si con
posterioridad se recuperan todas o parte de las pérdidas por deteriora, su importe se reconoce
en la partida de “Ajustes por valoracién™ del “Patrimonio neto™.

En el caso de instrumentos de capital valorados al coste en la cartera de “Activos financieros
disponibles para la venta”, la pérdida por deterioro se calcula como la diferencia enlre su
valor en libros v el valor actual de los flujos de caja futuros esperados, actualizados al tipo de
rentabilidad de mercado para otros valores similares. Para la determinacion del deterioro se
toma en consideraciom el patrimonio neto de la entidad participada, corregido por las
plusvalias tacitas existentes en la fecha de la valoracién. Estas pérdidas se registran en la
cuenta de pérdidas y ganancias minorando directamente el instrumento de capital, sin que su
importe se pueda recuperar posteriormente salvo en caso de venia.

i) Activos materiales

El active material incluye los importes de mobiliario, equipos para procesos de informacion,
instalaciones técnicas y otro inmovilizado de la Sociedad. Todoes los activos materiales de la
sociedad son de uso propio.

Los activos materiales de uwso propio se valoran por su coste de adquisicidn menos su
amortizacion acumulada v, si hubiere. menos cualquier pérdida por deterioro.

El cpste de los activos materiales incluye los desembolsos realizados, tanto inicialmente en su
adquisicion y produccion, como posteriormente si tiene lugar una ampliacion, sustitucion o
mejora, cuando, en ambos casos, de su use se considere probable obtener beneficios
cconomicos futuros,

El ¢oste de adquisicion o produccion de los aclivos materiales, nelo de su valor residual, se
amortiza lingalmente, en funcion de los afios de vida atil estimada de los diferentes elementos,
segin el siguiente detalle:

% de amortizacion

Adfios de vida atil utilizados-
Maohiliario 10 10%%
Tquipos para procesos de inlormacion 4 5%
Imztalaciones téenicas 10 10%

Oiro inmovilizado material &-7 15%
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Los gastos de conservacidn y mantenimiento, que no incrementan la vida itil del activo, se
cargan a la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio en que se incurren.

Los gastos financieros devengados antes de la puesta en condiciones de funcionamiento del
inmovilizado, procedentes de financiacion ajena, especifica o genérica, se incluirdn como
mayor valor del precio de adguisicion, siempre que sean directamente atribuibles y cuando el
periodo de tiempo para estar en condiciones de funcionamiento sea superior a un afio,

Los activos adguiridos con pago aplazado se reconocen por un importe equivalente a su
precio de contado reflejandose un pasivo por el mismo importe pendiente de pago.

Los activos maleriales se dan de baja del balance cuando se dispone de ellos, incluso cuando
se ¢eden en arrendamiento financiero, o cuando guedan permanentemente retirados de uso y
no se espera obtener beneticios econdémicos fuluros por su enajenacion, cesion o abandono.

La diferencia entre el importe de la venta ¥ su valor en libros se reconoce en la cuenta de
pérdidas ¥ ganancias del periode en el que se produzea la baja del activo.

La Sociedad valora periodicamente si existen indicios, tanto internos como externos, de que
algin active material pueda estar deteriorado a la fecha a la que se relieren los estados
financieros. Para aquellos aclivos ideniificados, estima el importe recuperable del activo
material, entendido como el mayor entre: (i) su valor razonable menos los costes de venta
necesarios y {il) su valor de uso. Si el valor recuperable, asi determinado, fuese inferior al
valor en libros, la diferencia entre ambos se reconoce en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias,
reduciendo el valor en libros del activo hasta su importe recuperable.

k)  Activos inmateriales

La Sociedad clasifica como activos intangibles aquellos activos no monetarios v sin

apariencia fisica, de los cuales se estima probable la percepcion de beneficios economicos v
cuyo coste pucde cstimarse de manera fiable.

La amortizacion del inmovilizado intangible se calcula sistematicamente por el método lineal
en funcidn de la wida 06l de los respectivos bienes, atendiendo a la depreciacidn
efectivamente sufrida por su funcionamiento, uso y disfrute.

Los activos intangibles se reconocen inicialmente por su coste ¥ posteriormente se valoran por
su coste menos la amortizacién acumulada y las posibles pérdidas por deterioro. Un activo
intangible se reconoce como tal si y solo si ¢s probable que genere beneficios futuros a la
Sociedad v que su coste pueda ser valorado de forma fable.

Se incluyen en el precio de adquisicidn o coste de produccion los gastos financieros de
financiacidn especifica o genérica devengados antes de la puesta en condiciones de
funcionamiento de aguellos activos que necesitan mas de un afio para estar en condiciones de
Ls0,
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El coste de adquisicion o produccidn de los activos inmateriales, neto de su valor residual, se
amortiza linealmente, en funcidn de los anos de vida til estimada de los diferentes elementos,
segun ¢l siguicnte detalle:

% de amortizacion
Adios de vida atil utilizados
Desarrillo 20 5%
Propicdad industrial 20 3%
Aplicaciones mlormalicas 3,03 33%

)  Gastos de personal

Este tipo de remuneraciones se valoran, sin actualizar, por el importe que se ha de pagar por
los servicios recibidos, registrindose con cardcter general como gastos de persomal del
gjercicio y como una cuenta de periodificacion de pasivo, por la diferencia entre el gasto total
y el importe ya satisfecho.

La Sociedad no tenia. ni tiene en este momento, despidos en curso ni necesidad o proyvecto de
efectuarlos, de los que se pudicran derivar pagos de indemnizaciones de importancia, al
amparo de la legislacién vigente. Por esta razdn, no se¢ estima preciso efectnar provision
alguma por este concepto.

Transacciones con pacos basados en acclones

Las remuneraciones al personal basadas en acciones, siempre y cuando sc materialicen en la
entrega de este tipo de instrumentos una vez terminado un gjercicio especifico de servicios, se
reconocen, como un gasto de personal, a medida que los empleados presten su servicio, con
contrapartida en el epigrafe “Fondos propios — Ofros instrumentos de patrimonio™ en el
halance. Tstos servicios se valoran a su valor razonable, salve que el mismo no se pueda
estimar con fiabilidad; en cuyo caso se valoran por referencia al valor razonable de los
instrumentos de patrimonio neto comprometidos, a la fecha de concesion, entendiéndose esta
como aguella en la que la entidad v sus empleados acuerda la formula de remuneracién asi
como sus plazos ¥ condiciones. Si log términos del acuerdo estin sujetos a un proceso de
aprobacion posterior, la fecha de concesion serd aguella en que se obtenga la aprobacion.

La fecha de liquidacion de las operaciones sobre acciones concedidas por Ia entidad a sus
empleados, como consecuencia de tal acuerdo, serd la del ejercicio, cancelacion o
vencimiento de las opciones.

Cuando entre los requisitos previstos en el acuerdo de remuneracion se establezcan
condiciones de servicio y condiciones de rendimiento no referidas al mereado, no se tienen en
cuenta en la determinacion del valor razonable inicial de los instrumentos, ¥ se ajusta el gasto
en cada gjercicio, segim la mejor estimacion de los titulos que van a cumplir las condiciones,
y cuando no se cumplen las condiciones, el gasto se revierte.
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Cuando entre los requisitos previstos en el acuerdo de remuneracion se establezcan
condiciones que se puedan considerar de mercado, su evolucion no se registrara en la cuenta
de pérdidas v ganancias, dado que la misma ya se tuvo en consideracion en el caleulo del
valor razonable inicial de los instrumentos de patrimonio. Las variables que no se consideran
de mercado no se Henen en cuenta #l estimar el valor razonable mmicial de los instrumentos,
pero se consideran a efectos de determinar el mimero de instrumentos a entregar

m) Comisiones
La Sociedad clasifica las comisiones que puede cobrar o pagar en las siguientes categorias:

Comisiomes por presiacion de servicios

Las comisiones por servicios de inversiim, actividades complementarias y otras actividades
similares se reconocen en la cuenta de pérdidas vy ganancias de acuerdo con los siguientes
criterios:

- Las comisiones por actividades y servicios prestados durante un periodo de tiempo
especifico, prorrogable o no, se impwaran a la cuenta de pérdidas y ganancias a lo largo
del periodo que dure su gjecucion.

- Tas comisiones por actividades v servicios prestados en un perindo de tiempo no
especifico se reconocerdn en la cuenta de pérdidas ¥ ganancias en funcion de su grado
de realizacion,

- Las comisiones percibidas por actividades ¥ servicios que s¢ gjecutan en un activo
singular se reconocerin en las cuentas de pérdidas y gimancias en el momento de su
gjecucion,

Comisiones financieras

Este tipo de comisiones, que forman parte integral del rendimiento o coste efectivo de una
operacion financiera y que se cobran o pagan por adelantado, son reconecidas en la cuenta de
pérdidas y panancias con cardcter general a lo largo de la vida esperada de la financiacion,
netas de los costes directos relacionados, como un ajuste al coste o rendimiento efectivo de la
operacion.

Comisiones no financieras

Esle tipo de comisiones surgen por la prestacion de servicios por parle de la Sociedad v se
registran en la cuenta de pérdidas v gananeias a lo largoe del periodo que dure la ejecucion del
servicio, o bien, si se tratase de un servicio que se ejecuta en un acto singular, en el momento
de la realizacion del acto singular,
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Quebrantos de negociacion

En su caso, la Sociedad asume como quebrantos de negociacion las pérdidas derivadas de
incidencias en la negociacidn por diferencias entre las condiciones de las drdenes recibidas de
los intermediarios financieros v las de negociacion v liquidacion de las operaciones
realizadas,

La Sociedad reconoce la pérdida en el momento en gue se originan ¢on independencia del
momento de liguidacién.

n)  Provisiones v contingencias

La Sociedad diferencia entre provisiones, pasivos y aclivos conlingentes. Tas primeras. son
saldos acreedores que cubren obligaciones presentes a la fecha del balance surgidas como
consecuencia de sucesos pasados de los que pueden derivarse perjuicios patrimomales para
las entidades, que se consideran probables en cuanto a su ocurrencia; concretos en cuanto a su
naturaleza pero indeterminados en cuanto a su importe ¥/ 0 momento de cancelacion, mientras
que los segundos son obligaciones posibles surgidas como consecuencia de sucesos pasados,
cuya materializacion esta condicionada a que ocwrra, 0 no, une o mas eventos futuros
independientes de la voluntad de la Sociedad. Los activos contingentes son activos cuya
existencia estd condicionada a que ocurran o no eventos sobre los que la Sociedad no puede
influir y que confirman el origen del activo.

Las cuentas anuales de la Sociedad recogen todas las provisiones significativas con respecto a
las cuales se estima que la probabilidad de que se tenga que atender la obligacion es mayor
que de lo contrario, siempre que pueda estimar de manera fiable el importe de la obligacion y
que ésta implique para la entidad desprenderse de recursos que incorporan beneficios
economicos, Los pasivos v aclivos conlingentes no se reconocen en las cuentas anuales, sino
gue se informa sobre los mismos en cuentas de orden,

L.as provisiones, que se cuantifican teniendo en consideracion la mejor informacién
disponible sobre las consecuencias del suceso en el que traten su causa y son reestimadas con
ocasion de cada cierre contable, se utilizan para afrontar las obligaciones especificas para las
cuales fueron originalmente reconocidas; procediéndose a su reversion, total o parcial, cuando
dichas obligaciones dejan de existir o disminuyen. En ningin caso se reconocen provisiones
para cubrir tuturas pérdidas derivadas de las actividades propias de la Sociedad ni para
compensar menores beneficios futuros.

0)  Impuesto sobre los beneficios

El gasto por impuesto sobre los beneficios viene determinado por el impuesto a pagar
respecto al resultado fiscal de un ejercicio, una vez consideradas las variaciones durante dicho
gjercicio denivadas de las diférencias temporarias, de los créditos por deducciones v
bonificaciones v de bases imponibles negativas.
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[l gasto por impuesto sobre los beneficios se reconoce en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Para que las deducciones, bonificaciones v créditos por bases imponibles negativas scan
efectivas deberdn cumplirse los requisitos establecidos en la normativa vigente ¥ siempre que
sei probable su recuperacion, bien por que existan impuestos diferidos sulicientes o por
haberse producido por situaciones especificas que se estima improbable su ocurrencia en el
futuro.

El cfecto impositive de las diferencias temporarias se incluye, en su caso, en las
correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos registrados en los epigrafes
“Activos fiscales™ v “Pasivos fiscales” del balance de situacidn adjunto,

Al menos, en cada cierre contable la Sociedad revisa los impuestos diferidos registrados, v
por tanto los activos y pasivos [scales relaciomados contabilizados, realizando las

correcciones valorativas oportunas en caso de que dichos impuestos diferidos no estuvieran
vigenles o resulten recuperables,

Los activos y pasivos fiscales diferidos se valoran a los tipos efectivos de impuestos que se
espeta que scan aplicables al gjercicio en el que los activos sc realicen o los pasivos sc

liguiden, en base a los tipos impositivos aprobados a la fecha del balance.

p)  Recursos de clientes fucra de balance

Los patrimenios gestionados por la Sociedad que son propiedad de terceros (carteras de
inversion) no se incluyen en el balance, sino en cuentas de orden. Las comisiones generadas
por esta actividad se incluyen en ¢l epigrafe de “Comisiones pereibidas™ de la cuenta de
pérdidas v ganancias, En la nota 13 se facilita informacion sobre los patrimonios de terceros
gestionados por la Sociedad.

q) Esiado de flujos de efeetivo

La Socicdad se ha acogido a lo dispuesto en la norma 8* de la Seceidn segunda de la Circular
7/2008 de la CNMYV sobre la dispensa de presentacion del Estado de flujos de efectivo al
cumplir con lo estipulado en dicha norma.

r)  Estado de cambios ¢n el patrimonio neto

En este estado se mucstra la conciliacion del valor en libros al comienzo vy al final del
gjercicio de todas las partidas que forman el patrimonio neto, agrupando los movimientos
habidos en funcion de su naturaleza en las siguientes partidas:

- Reclasificaciones, que incluye los cambios en el patrimonio neto que surgen como
consecuencia de modificacion de los saldos de los estados financieros con origen en
cambios en los criterios contables o en la correccidn de errores.
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- Ingresos ¥ gastos reconocidos en el ejercicio: recoge, de manera agregada, el total de las
partidas registradas en el estado de Ingresos y Gastos reconocidos.

- (tras variaciones en el patrimonio neto: recoge el resto de partidas registradas en el
patrimonio neto, como pueden ser distribucidén de resultados, operaciones con
instrumentos de capital propios, pagos con instrumentos de capital, (raspasos cnire
partida del patrimonio neto v cualguier otro incremento o disminucion del patrimonio
neto.

NOTA 4. ERRORES Y CAMBIOS EN LAS ESTIMACTONES CONTABLES

Durante el ejercicio 2020 v hasta la fecha de formulacion de las cuentas anuales no se ha
producido ningdn error, ni cambio en estimaciones contables, que por su importancia relativa
fuera necesario incluir en las cuentas anuales formuladas por el Consejo de Administracion.

NOTA 5. DISTRIBUCTION DE RESULTADOS

Se incluye a continuacion la distribucion del resultado del ejercicio 2020 que el Consejo de
Administracion de Varianza Gestion, S.G.LLC., S.A. propondra a la Junta General de
Accionistas para su aprobacion:

Kuros
220 200y

Base de reparto;
Eesultado del gjercicia 476,112,044 390,757,221

Aplicacion a:
Resultados negativos de ejercicios anteriorves - -
Connpensacion pérdidas ejercicios anteriores -
Reserva lepal - -
Beservas voluntarias 476.112,04 300.757.21

NOTA 6. GESTION DEL RIESGO FINANCIERO

a) Valor razonable de los instrumentos financieros

Seglin se deseribe en la nota 3, excepto por los activos financieros clasificados en los
epigrafes de “Inversiones crediticias”, “Carlera de inversion a vencimiento™ ¥ por agquellos
instrumentos de capital cuyo valor razonable no pueda estimarse de forma fiable o
instrumentos derivados que tengan como activo subyacente dichos instrumentos de capital,
los activos financieros de la Sociedad aparecen registrados en el balance de situacion adjunto
por su valor razonable.
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De la misma forma, cxcepto los pasivos financieros registrados ¢n ¢l epigrale de “Pasivos
linancictos a coste amortizado™, cl resto de pasivos financieros aparccen registrados por su
valor razonable en el balance de situacion adjunto.

Al 31 de diciembre de 2020 no existian pasivos ni activos registrados por su valor razonable
con cambios en resultados,

El siguiente cuadro resume ¢l detalle del valor razonable de las distintas carteras de activos v
pasivos financieros dependiendo del métedo de determinacion de su valor razonable al 31 de
diciembre de 2020 v 2019;

o 219 |
_ Activas  Pasivos  Activos  Pasivos
financieros  financieros  financieros  financieros

Instrumentos financieros a valor razonable

segiin técnica de valoracitin utilizando datos
no chservados en ¢l mercado

Activos financierss disponibles para la venta 178,893,583 248.533.58 -

Instrumentos financieros a valor razonable
sepin feenica de valoracion utilizando datos
ohservados en ¢l mercado

Activos financieros disponibles para la venta 1277 418,88 - 52492504 :

1.656.312,71 - 773.458.,62 -

T.os activos financieros disponibles para la venta recogen, en su mavoria, las inversiones de
participaciones en diferentes fondos de inversiom. Estas inversiones clasificadas como actives
disponibles para la venta, se valoran por su valor razonable al cierre del ejercicio, excepto
para la participacion en la sociedad Belambe, 5.L.. que asciende a 378.893,83 euros a 31 de
diciembre de 2020, v se encuentra por su coste de adquisicion, al no existir informacién viable
suficiente o de mercado. Con respecto a esta inversion se ha mcrementado la participacion
durante el ejercicio en 130.360,25 eurcs, tras acudir a las dos ampliaciones de capital
realizadas por la sociedad Belambe, S.1., en las que Varianza ha suscrito un total de
1.348.437 parlicipaciones sociales que representan el 2,8% de capital social de Belambe, 8.1..

Las plusvalias ¥ minusvalias registradas al cierre del ejercicio correspondientes a las
inversiones calificadas como activos financieros disponibles para la venta se han registrado
contra el patrimonio, habiéndose producido en ¢l gjercicio una plusvalia neta de 13,529 58
euros. (5.360,11 euaros en el ejercicio anterior).

No se han producido bajas de inversiones clasificadas bajo el epigrafe de “Activos disponibles
para la venta”. En el ejercicio anterior, se registrd una baja cuyo resultado Tue transfenido a la
cuenta de pérdidas ¥ ganancias un resultado positivo neto de 75834 euros.
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A 31 de diciembre de 2020 y 2019, se incluye en la categoria de activos financieros
disponibles para la venta, la participacién en la sociedad FOGAIN, que asciende a 1.600.00
curos (1.400,00 evros en ¢l gjercicio anterior), correspondientes a su valor de adquisicion por
no existir informacion viable suficiente o de mercado.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, no se han realizado traspasos de activos incluidos en este
epigrafe a otras carteras de activos financieros.

b} Riesgo de Crédito

[l riesgo de crédito nace de la posible pérdida causada por el incumplimiento de las
obligaciones contractuales de las contrapartes de la Sociedad. El principal componente de este
riesgo reside en el propio deudor, en su capacidad de hacer frente a sus compromisos ¥ a su
propia solvencia.

La exposicion a este tipo de riesgo no puede ser evitada por completo, si bien las politicas y
procedimientos internos de la Sociedad, asi como la revisiém periédica de los mismos, tienen
coma objetivo reducirlo al maximo. Para ello, la Sociedad no concede créditos a sus clientes.

Los siguientes cuadros muestran la exposicién total al ricsgo de crédito al cierre de los
gjercicios 2020 y 2019;

Fjereicio 2020 Ricsgo

Contraparte Corriente  No Corriente Total
Intermediarios financieros;
Dipasitos a la vista 1.004.802 09 - 100 802,059
Diepdsitos a plazos - - -
Total intermediarios financieros | RITTE BT - L. BOZ, 04
Créditos a particulares 85095736 - T83.547.85
Total créditos B50.957 .36 - T83I.547.85
Instrumentos de capital 1.656.312.71 1.656.312,71
Tedal ackivios disponibles para 1la venla 1.656.312,71 1.656.312,71
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Ejereicio 2019 Riesgo
Contraparie Curriente No Corriente Total

Intermediarios financieros:

Diepazitos o la vista 23941028 - 23941028
Depidsitos a plazo 918.500,00 - 818.500,00
Total intermediarios fnancieros 1LI77.910,28 - 1.177.910,28
Crédites a particulares 7188580 - BT71.88580
Total créditos BT1.885,80 - B71.885,80
Instrumentos de capital 17345862 773.458,62
Total activos disponibles para la venta 773.458,62 TT5.458,62

Al 31 de diciembre de 2020 v de 2019 no existian créditos y cuentas a cobrar deteriorados.

¢) Riesgo de tipos de interés

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

Al 31 de diciembre de 2020, ni durante el gjercicio, la Sociedad no manliene activos ni
pasivos [inancieros cuyo valor razonable o flujo de efectivo esté sometido al riesgo de interés
(que son aquellos que tienen un tipo de interés fijo o variable).

d) Riesgo de liquidez

Este ricsgo refleja la posible dificultad para disponer de fondos liguidos, o para poder acceder
a ellos, en la cuantia suficiente v al cosle adecuado, para hacer frente en tode momento a sus
obligaciones de pago.

La Sociedad debe cubrir un coeficiente de liguidez, por el que se debe mantener en todo
momento un volumen de inversiones en activos de bajo riesgo v clevada liquidez que cubra
un porcentaje sobre los pasivos exigibles con plazo residual inferior a un afio, sin incluir las
cuentas acreedoras de cardcter instrumental y transitorio abiertas a los clientes, a definir por el
Ministerio de Economia, con un minimo del [0 por 100. Al 31 de diciembre de 2020 y de
2019 1a Sociedad ha cumplido con dicho requerimiento.
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A continuacién, se indica el desglose de los instrumentos financieros por plazos residuales de
vencimiento al 31 de diciembre de 2020 y de 2019, Las fechas de vencimiento que se han
considerado para la construceién de la tabla adjunta son las fechas esperadas de vencimiento o
cancelacion obtenidas en funcion de la experiencia histdrica de la Sociedad:

“Activos financieros

Inversiones crediticias ~ 1,855,759,52 - = #.500 - 1.864.259,52

Actives disponibles para

la venta 1.654.712,71 - - - - L600  1.656.312,71
Cartera .;..; negociacion

Total 3.510.472.23 = - - BS00 L600 3.520.572,23
Pasivos linancieros

Pasivos financicros 4 _

‘enste amortizada 32626896 - - - - - 32620806
Total 326.268,90 - - - - - 326.268.94

Aclivos financieros

[nversiones crediticias ~ 1.241.296,08 - 800,000 - BS00 - 2.049.796,08
Activas disponibles para

la venta TT2.058,62 - - - - 1400 773.458,62

Cartera de negociacion - - = i = i it

Total 2.013.354,70 - RO0.000 - 8500 1400 2.823.254,70
PPasivos financieros

Pasivos financieros a

coste amortizado 374.300,77 - - - - - 374.300,77

Total 340077 - 2 = 2 - 37430077
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e¢)  Valor razonable de los instrumentos financieros

La mayor parte de los aclivos v pasivos financieros registrados en los epigrafes de Inversiones
erediticias y Pasivos financierns a coste amorfizado son a tipo vanable, revisable al menos
con caracter anual, por lo que los Administradores estiman que su valor razonable no difiere
de los valores por los que aparecen contabilizados en el balance de situacion, considerando en
éste tinicamente los efectos de los cambios en los tipos de interés. Por otro lado, los activos y
pasivos a tipo fijo registrados en estos epigrafes ticnen mayoritariamente vencimicento residual
inferior al afio por lo que los cambios en su valor razonable consecuencia de movimientos en
los tipos de interés de mercado no serian significativos.

NOTA 7. INVERSIONES CREDITICIAS

El detalle de este capitulo del activo del balance de situacidn es el siguiente:

Euros Turos

2020 2019
Créditos a intermedizrios financieres (Nota 7.1) 1.004 802,15 1.177.910,28
Crédite a particulares TR3.547.85 R71.885.80
1.788.350,01 L.0d9. 796,08

El valor en libros registrado en este cuadro representa el nivel miximo de exposicidn al riespo
de crédito de la Sociedad en relacion con los instrumentos financieros incluidos en él.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, no se han realizado traspasos de activos incluidos en este
epigrate a otras carteras de activos financicros.

A 31 de diciembre de 2020 v de 2019, no existian aclivos clasificados en este epigrale que
estuvieran cedidos temporalmente, prestados o afectos a garantia.

7.1) Créditos a intermediarios financieros

El detalle de los créditos a intermediarios financicros, a 31 de diciembre de 2020, ¢s ¢l
siguiente:

Furos Euros
Contraparte 2020 2019
Intermediarios financisros:
Drepdsitos 4 la vista 1004, 802,16 25941028
Depadsitos a plarzo - QL8 50000

004,802,146 LIT7.910.28
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NOTA 8. ACTIVO MATFERIAL

34

El detalle de este epigrafe del balance de situacidn al 31 de diciembre de 2020 es el siguiente:

Inmovilizado material

Uso propio

Euros
2020

46.976,88

46.976.88

Fuaros
2019

48,530,063

48.530,63

El detalle de este epigrale del balance de situacion y los movimientos habidos durante el
gjercicio 2020, se muestra a conbinuacidn, en euros:

Valor de Coste
Saldo a 31122018

Altas
Bajas
Traspasos

Saldo a 31/12/2019
Altas
Bajas

Traspasos

Saldo a 31/12/2020

Amortizacion Acumulada

Saldo a 317122018
Altas

Raias

Trazpasos

Saldo a 31/12/2019
Allas

Bajas

Traspasos

Saldo a 3171220210
Neto 3171220019

Neto 31/12/Z020

Mohiliario

37.606,21

3122500

40.831,21

(6.948,38)

{(4.012,44)

(10.960,82)
(4.083,12)
(15.043.94)
29.870,39

25.787,27

Equipos para
_proceso de
informacinn

30.968.61

5.181.72

36.150,33

11.191,13

47.341,46

(14.010,95)

(8,795,235

(22.8006,18)
(7.838,15)

(30.644.33)
13.344,15

16.697,13

 Otras
‘instalacinnes

5.004, 8%

8.004,89

i

5.004.59

(1.956,80)
{BOD,49)

(2.757,29)

(B00,49)

(3.557,78)
5.247,60

444711

Otro
inmoyilizado
material

154,14

154,14

(62,53)

(23,12)

(85,65)
(23,12)

(108,77)
68,49

4537

Total

T6.733.85

8.406,72

%5.140,57

11.191.13

-

96.331,70

(22.978,66)

(13.631,28)

(36.600,04)

(12.744,88)

(49.354,82)
48.530,63

46,976,488
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Al cierre de los ejercicios 2020 vy 2019 la Sociedad no tenia inmovilizado totalmente
amortizado en uso ni lieng compromiso de compra de importe significativo.

Durante el gjercicio 2020, el immovilizado totalmente amortizado es el siguiente:
Inmovilizado material Imparte

Equipos paca procesos de informacién 12,705,587

Todo el inmovilizado de la Sociedad se encuentra afecto a la actividad v libre de cargas v
gravamenes,

NOTA 9. ACTIVOS INTANGIBLES

El detalle de este epigrafe del balance de situacion al 31 de diciembre de 2020 es el siguiente:

Euros Turos.
2020 2019
Inmevilizado intangilkle
Uso propio 81.528,18 147,450,359
81.928,18 147.450,39

El detalle de este epigrafe del balance de situacion y los movimientos habidos duranie los
gjercicios de 2020, se muestra a continuacion, en euros:

~Propiedad  Aplicaciones

Desarrallo industrial informaticas Total

Valor de Coste

Saldo a 31/12/1% 126.507.36 9.417.50 7.486.23 143.411,09
Altas 101,593 75 = - 1{H.993.75
Bajas - - - -
Traspasos - - - -
Saldo a 31/12/19 22850011 9.417,50 T.486,23 24540454
Allas 19.%24,50 - - 10.924 50
Bajas 11200000 = = (112.000,00)
I'raspasos - - - -

Saldo a 31/12/20 136.425,61 9.417.50 7.486,23 153.329.34
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Amortizacion Acumulada

Saldo al 31/12/18 (51.752.54) (4.68%6,17) (6.225,49) (62.664,210)
Altas (32.284 97} (1883500 (1.121,78) (35.290,25)
Bajas - - - -
Traspasos & - % =
Saldo al 3171279 (84.037.51) 6. 569,67 (7.347.27) (97.954,45)
Altas (50.889,95) (1.883,50) (B70,04) (53.643.49)
Bajas B0 196,78 - - B0.196,78
Traspasos - " - .
Saldo al 31/12/20 {54.730,68) (8.453,17) (8.217.31) (71.401,16)
Neto a 317122019 144.463.60 2847 83 138,96 147.450.39
Neto a 31122020 51.694.03 U54,33 = 51.92K.18

Al cierre de los gjercicios 2020 y 2019 la Sociedad no tenfa inmovilizado totalmente
amortizado ¢n uso ni tiene compromiso de compra de importe significativo.

Durante el ejercicio 2020, el inmovilizado totalmente amortizado es el siguiente:

Inmovilizado Intangible  lmporte
Aplicaciones informaticas 7.486,23

Durante el ejercicio 2020 se ha registrado la baja de la platalorma informatica para gestion de
carteras que venia utilizando la Sociedad y que ha sido sustituida en el gjercicio por un nuevo
desarrollo, motivo por el cual se ha registrado una pérdida en la cuenta de resultados del
gjercicio que ha ascendido a 31.803,22 euros,

NOTA 10. RESTO DE ACTIVOS Y PASIVOS

El detalle de otros activos y pasivos, incluidos en el balanee de situacion al 31 de diciembre
de 2020 v de 2019 es siguiente:

Euros Euros,
2020 2019
e AR s ST Active Pasivo,

Fianzas £.500.00 - 8.300.00 -
Periodificaciones 15.167,98 - 11.429.61 -
Remuneraciones pendientes de pago - - - -
Seguridad Social - 16,502, 74 - 14,818,025
Fetenciones - 320.749.98 - 312.612,19
ILP. por VA . $8.993,00 - THA40, 19

Tatal 23,067,985 426.335,72 19.929,61 405.871.33
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Como pasivos contingentes, la Sociedad mantiene un aval por 17.000,00 euros dispuesto en
Bankinter a 31 de diciembre de 2020 (v a 31 de diciembre de 2019).

NOTA 11. CAPITAL Y RESERVAS

Al 31 de diciembre de 2020 y de 2019, el capital social es de 224.641,00 euros,
completamente suscrito y desembolsado, y estd representado por 224.641,00 acciones
nominativas, de 1 euros de valor nominal cada una, Las acciones de la Sociedad no cotizan en
Bolsa, no existiendo acciones propias en poder de la Sociedad o de un tercero que obre por
cuenta de esta.

Las acciones emitidas son de dos elases con diferentes derechos y obligaciones:

 Nimero de acciones
SRR I S L
Clasoc A 128,400 128400
Claze B 96241 96241
Total 224641 124641

Las acciones de clase A, se configuran como ordinarias, de manera que atribuyen a su titular
los derechos v obligaciones fijados en la ley con cardcter general, Las acciones de la clase B
llevan aparejada la obligacion de prestar servicios retribuidos a la Sociedad, como prestacion
accesoria, ademds dichas acciones lendrin los derechos que la Leyv v los Estatutos de la
Sociedad les otorguen.

A 31 de diciembre de 2020 y de 2019 los accionistas con un porcentaje de participacion
supetior al 3 % son:

Accionista Referencia soeiones Acciones %
Veganarcea, 5.1, (de 82309 a 150.788 Clase A) G480 A0 4R
Eva Castillo Sans (e L30.TED a 210708 Clase A) 39920 26,6T%

- " {de 26.751 a 55.358 Clase B) .
Lucia Granda Tabema (de 210.709 2 214.000 Clase B) 32000 14, 20m5
Alberto Spagnolo Azkarate {de 1a26.750 Clase B) 26750 17,491%,

Carlos Chacdn Picasso (e 55559 a 2308 Claze B) 26,750 11,91%
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Al 31 de diciembre de 2020, no existen instrumentos de capital cuya emision esté reservada
como consecuencia de la existencia de opeiones o contratos de venta de tales instrumentos. A
dichas fechas. tampoco existen préstamos participativos gue, de acuerdo con ¢l Real Decreto-
ley 7/1996, de 7 de jumio (modificado por la Ley 16/2007) puedan considerarse como
patrimonio neto a los efectos de reduccion de capital ¥ liguidacién de sociedades.

El 28 de mayo de 2018 se realizé una ampliacién de capital aprobada por Junta General
Universal de accionislas que responde a la emision y enlrega de acciomes establecida en el
Plan de remuneracién en acciones que existe en la sociedad. La ampliacion de capital
consistio en la emision de 10,641 nuevas acciongs con un valor nominal de un euro.

El objetivo del Plan es vincular a los empleados con los objetivos corporativos de la Sociedad.
Asi, este Plan de Remuneracion en Acciones busca incentivar a los empleados con el fin de
potenciar el crecimiento de la empresa en su fase inicial de actividad, a través de la
consceucion de dos objetivos, El primero al inicio del Plan, que intenta motivar al empleado a
la captacidn “rdpida™ de nuevos activos bajo gestion. El segundo al finalizar el Plan, que
constituye el objetivo principal, pretende la oblencion de un nivel de activos bajo gestion
determinado que refleja el plan estratégico de la compafiia a 3 afios.

La Fecha de Evalvacion del primero de los objetivos fue el 31 de diciembre de 2017,
momento en el que se constata la consecucion del mismo vy, por tanto, se decide la entrega de
las acciones a los cuatro empleados que aceptaron la participacion en ¢l Plan. La Fecha de
evaluacion del segundo v principal objetivo ha side el 31 de diciembre de 2020, habiéndose
alecanzado igualmente el hito fijado en el Plan ¥ por ello se procederd a la entrega de acciones
en el proximo ejercicio, mediante la ampliacion de capital correspondiente.

Prima de Emisidn

Lsta reserva se origind como consecuencia de las amplisciones de capilal realizadas en julio
de 2016, julic de 2017 ¥ mayo de 2018. Tiene las mismas restricciones v puede destinarse a
los mismos fines que las reservas voluntarias, incluyendo su conversidn en capital social.

Reservas

El detalle de esta partida, a 31 de diciembre de 2020 y de 2019, es el siguiente:

Euros
2021} 201
Reserva voluntaria | 084.067,69 6318622
Reserva legal 62.483,09 62.483.09

1.146.550,78 T45.66041
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De acuerdo con la Ley de Sociedades Capital, las entidades espaficlas que obtengan en ¢l
cjcrcicio cconomico beneficios deberan dotar el 10% del beneficio neto del cjercicio a la
reserva legal. Estas dotaciones deberdn hacerse hasta que la reserva alcance el 20% del capital
social. T.a resetva legal podrd utilizarse para aumentar el capital social en la parte de su saldo
gue exceda del 10% del capital social ya aumentado. A 31 de diciembre de 2020 la reserva
legal esta constituida.

Oiros instrumentos de palrimonio

Se mncluye en esta partida el importe correspondiente a la valoracidn de las acciones a entregar
devengadas, no entregadas hasta la fecha, correspondientes a Plan de remuneracién basado en
acciones para empleados, que asciende al 31 de diciembre de 2020 a 119.937,12 curos
(83.033 39 euros en el ejercicio anterior)

NOTA 12. SITUACION FISCAL

El detalle de los saldos mantenidos con las Administraciones Puiblicas relacionados con el
impuesto de sociedades al 31 de diciembre de 2020 y de 2019 es el siguiente:

Euras Luros.
2020 2019
“Activo Pasivo Activo Pazivo
Corrientes 21.046,51 F41.307,21 31.046,51 =
Dhiferidos 319.558,04 24,9000, 63 14, 714,10 26,596,745
Ti.605,45 166.201,%4 4576061 26.596,75

El saldo del epigrafe de “Activos fiscales”™ recoge los importes a recuperar por impuestos en
los proximos doce meses (“Activos fiscales-Corrientes™) ¥ los importes de los impuestos a
recuperar en gjercicios futuros (“Activos fiscales-Diferidos™).

El saldo del epigrafe de “Pasivos fiscales™ incluye el importe de todos los pasivos de
naturaleza fiscal, relativos al impuesto de sociedades. distinguiendo entre los corrientes v los
diferidos,

El importe correspondiente a aquellos pasivos v activos a corto plazo que la empresa
mantiene con la Hacienda Pablica en concepto de seguros sociales y retenciones practicadas
s registra en el epigrafe de otros pasivos y otros activos respectivamente.
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Situacion fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion los gjercicios desde su constitucion. Debido a las
diferentes interpretaciones que pueden hacerse de las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, podrian existi. para los afios pendientes de
inspeceion, diferente aplicacion de dichas normas, produciendo resultados hiseales distintos.
En opinidn de los Administradores de la Sociedad. asi como de sus asesores fiscales, la
posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichas diferencias es remota v, en
cualguier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales adjuntas.

Impuesto de beneficios

Respecto al impuesto sobre sociedades, la conciliacion entre el resultado del gjercicio v la
base imponible correspondientes a los ejercicios 2020 y 2019 es la siguiente:

0T
: _ P : : Tngresos v gastos imputables

. AT Cuenta de pérdldasy £ANANCLAS - e
Saldo de ingresos y gastos del 110
ejercicio 476.112,04

Aumentos Disminuciones ‘Aumentos Disminuciones

Impuesto sobre sociedades 46,969,329 - - -
Dhferencias permanentes 529247 - - -
[hiferencias letnporating 3R.700,17 = - =

Con origen en el gjercicio 316.903,73 - = o

Con origen en ejercicios
anteriores 1.796,44 - - -
Total ajustes base imponible 19HL961,93 - 13.529,58 {13.529.58)
Base imponible (resultade fiscal) 67073497
Compensacion BIN gjercicios
anteriores =
Base imponible después de
compesacion BIN G67.073,97
Cuota integra (25%) 166,768,449
Retenciones de capital y pagos a
cuenta 25.467.28

Impuesie s devolveryingresar) 141.301,21
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Saldo de ingresos y gastos del
ejercicio 3

[mpuesto sobre sociedades
Diferencias permanentes
Diferencias temporarias

Con origen en el ejercicio

Com origen en ejercicios anteriores

Total ajustes base imponible
Base imponible (resultado fiscal)

Compensacion BIN ejercicios
anteriores

Base imponible después de
compensacidn BIN

Cuota integra (25%)
Retenciones de capital ¥ pagos a
cueita

lmpuesto a devolver/(ingresar)

2019
s Ingresos ¥ gastos imputables.
Cuenta de perdidas ¥ ganancias direetamente # patrimonio
390.757,21 5.360,11
Aumentos Disminuciones Aumentns Disminuciones
170.781,67 L ; =
T.155,35 - - -
JR.TNLT - ; &
36.903,73 - - -
1.796.44 = e -
45.855,52 - 5.360,11 (5.300,11)
G07.394.40
(512.381,10)
95.013,29
23,753,312
(54.799,84)
(31.0406,52)

El movimiento de los impuestos diferidos generados y cancelados en el ejercicio 2020 y 2019
se detalla a continuacion, en eurps;

Activos por impuestos diferidos

Ajusies valoracion ADY
Crras diferencias temporarias

FPasivos por impuestos diferidos

Ajustes valoraciom AW
Oras difercncias tomporarias

Saldo al Saldo al
3122019 Generados  Aplicados 31/12/2020
14.714,10 5.045,64 19.759,74
14,714, 14 5,045,064 - 1875974
- 19.799,21 - 19,7992
(26.596,75) 1.696,12 - (24.900.63)
(16.054,14) (8.428,04) - (24.482,18)
(1054261} 10.124,16 - {418,45)
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Saldo al Saldo al
L2018 Generados Aplicados 3A%zm0
Activos por impuestos diferidos 12882503 14,714,010 (12R.825.03) 14.714,10
Créditos por BIN'S [28.095 28 - (128.095,28) -
Ajustes valoracion AT 72975 14.714,10 (729.75) 14.714.10
Oras diferencias lemporarias -
Pasivos por im puestos diferidos (867,57) (25.729.18) = (26.50,75)
Ajustes valoracion ADY 2 {16.054,14) i (16.054.14)
(Hras diferencias temporarias (867,57} {(%.675,00) s (10,542,610

NOTA 13. CUENTAS DE RIESGO Y COMPROMISO Y CUENTAS DE ORDEN

El detalle que presentan estas cuentas es el siguiente:

Patrimonio gestionado
Sociedades de inversion de capital variable mterior
Sociedades de inversion de eapital variable extranjeras

Furos

2020

170.937.622.86
15.974.528.80
134 963 084,06

2019

1Rd.506.810.30
16.903,690,16
167.603.120,14

Resto de patrimonio en gestion discrecional de earteras 408.441.080,62 363.204.182.61
Renta fija v variable cartera interior 987.915,82 13.016.028 42
Rents Tija v variahle cartern exerion 391.915.034,02 33474592740
CHras inversionss 15528673 58 15433 208,72
Derivados 945720 901807
Tatal Coentas de riesgo ¥ ecompromiso ¥ cuentas de orden 5T0.378.703 .48 547.710.992,91

Los conceplos incluidos en este epigrale son:

- “Resto de patrimonio en gestion discrecional de carteras™ que registra la valoracion de

dichas sociedades al cierre de los ejercicios 2020 y 2019,
- “Patrimonio gestionado™ que registra el patrimonio gestionado de Osmosis Investment

SICAY, 5A., Avalo Carlera, SICAY, 5.A., Valdeolea de Tnversiones SICAV 5.AL
Paretwrn Varianza Cervino World Investment ¥ Pareturn Invalux Fund al ciemre del
gjercicio 2020,
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En relacion con valor del patrimonio en gestion discrecional de carteras, reflejado en el
cuadro anterior, y con el {in de ofrecer una imagen mas fiel de la actividad de la sociedad, se
deducen del importe total de las carteras gestionadas, el valor de las participaciones de
Parcturn Cervino que asciende a 93.968.453,12euros (106.222.194.24 curos en el gjercicio
anterior), que ya se encuenira incluido en el epigrafe de Patnmonio gestionado “Socledades
de inversion de capital variable extranjeras”. De esta forma, se evitan duplicidades en las
comisiones de gestion y en la cifra de activos bajo gestion

NOTA 14. OPERACIONES CON PARTES VINCULADAS

Al 31 de diciembre de 2020, los saldos de la Sociedad y las operaciones realizadas por la
misma con los accionistas es el signiente:

Furos
2020 2019

Activos

Criditos particulares 77343 84 292.401,56
Pasivos

Remuneraciones pendienies de pago 273455 F8.000.00
Tngresas por camisiones 34422404 -
Gasios generales JBT.TE 1323840
Crastos de personal 136934935 1LAMET1,55

La Sociedad no ha levado a cabo méas operaciones mi mantiene saldos con otras partes
vinculadas.

Saldos v Transacciones con Administradores v Alta direccion

A lo largo del ejercicio 2020 v de 2019, los administradores no tienen concedidos ningin tipo
de crédito, pension o seguro de vida, ¥ no han cobrado dietas, sueldos ni ningin otro tipo de
remuneraciones en ¢l gjercicio de su cargo como administradores, sin perjuicio de la
remuneracion por servicios prestados como personal de la sociedad, que ha ascendido a
899.521,68 en concepto de sueldos v salarios (902.339.48 euros en 2019), incluida la
remuneracion en especie.

Mo existen contratos de alta direceion en el ejercicio 2020 ni en el 2019,

Al 31 de diciembre de 2020, no existen compromisos por complementos a pensiones, avales o
rarantias concedidas a favor del Organo de Administracion.
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Oira informacion referente al Consejo de Administracion

Los Administradores de la Sociedad ¥ las personas vinculadas a los mismos, no han incurrido
en ninguna situacion de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacion
de acuerdo con lo dispuesto en el art. 229 y siguientes del Texto Refundido de la Tey de
Sociedades de Capital.

Asimismo, v de acuerdo con la Ley de Sociedades de Capital, mencionada anteriormente, se
informa que los miembros del Organo de Administracion no han realizado ninguna actividad,
por cuenta propia o ajena, con la Sociedad que pueda considerarse ajena al trafico ordinario
que no se haya realizado en condiciones normales de mercado,

NOTA 15. COMISIONES

El detalle por productos que ha generado el ingreso por comusiones durante los ejercicios
2020y 2019 es el siguiente:

Euros
2020 2019

Comisiones percibidas

Comisidn de gestion 1.884.903,17 1.677.285,32
Comision de asesoramisnto - -
Comision comercializacidn .
Comisidn gestion Sin [VA 481,087 37 05384425

Servicies andlisis RPA sin TV A 121.125.36 13749428
Servicios andlizis KPA con IWA 579832 (.362,93
Refacturaciton gastos - 827,06
Performance Fes 09 930,40 |45 376,56

2.993,744,71 2921 190,40

Las comisiones pagadas en el ejercicio han ascendido a 8.656.00 euros (2.910.64 euros en el
gjercicio anterior)

NOTA 16. GANTOS DE PERSONAL

T.a composicion del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas v ganancias adjunta es la
siguiente:

Eurps Euros

20200 2019
Sueldos v gratificaciones al personal activo 1.530.091. 35 1.543.719.89
Cuntas de Ia Seguridad Social [55.349.06 142.529.04
Oiros gastos sociales 30.260.75 2855782
Retribuciones a L/P instrumentos de patrimeonio 36,903,773 36.903,7
Remuneraciones en cspecie 3242875 28474 94

1.785,233,64 1.780.158 86



Creentas Anpales de Varianza Gestidn, S.0.0LLC, 5.4, — Efercicio 2020 45

El niimero medio de empleados de la Sociedad en los ejercicios 2020 y 2019, distribuido por
categorias profesionales v género ha sido el siguiente:

Nimero medio Niimero medio :

2020 2019 !

Hombres  Mujéres  Total  Hombres  Mujeres  Total
Direccitn General pl 1 3 2 1 3
Jofes il - 4 4 & il
Administrativos 2 3 3 1 e 3
8 4 12 T 3 10

Ninguno de los empleados tienc una discapacidad mayor al 33%.

Hemuneraciones basadas en acciones

El objetivo del Plan es vincular a los empleados con los objetivos corporativos de la Sociedad.
Asi, este Plan de Remuneracion en Acciones busea incenlivar a los empleados con el fin de
potenciar el crecimiento de la empresa en su fase inicial de actividad, a través de la
consecueidn de dos objetivos. El primero al inicio del Plan, que intenta motivar al empleado a
la captacitn “rapida” de nuevos activos bajo gestion. El segundo al finalizar el Plan, que
constituyve ¢l objetivo principal, pretende la obtencion de un nivel de activos bajo gestion
determinado que refleja el plan estratégico de la compaitfa a 3 afios.

Esta politica retributiva fue aprobada para los consejeros por el Consejo de Administracion el
26 de septiembre de 201 7.

De acuerdo con el plan de se incluye un nimero miximo de acciones a conceder al Participe,
decidid y aprobado por ¢l Consejo de Administracion, en funcion del nivel salarial y del rol en
la sociedad, corregido por un factor reductor de tal manera que los empleados con menor
responsabilidad direeta de captacion de clientes tendran un factor corrector inferior a 1.

La Fecha de Evaluacion del primero de los objetivos fue el 31 de diciembre de 2017,
momento en el que se constata la consecucion del mismo y, por tanto, se decide la entrega de
las acciones a los cuatro empleados que aceptaron la participacion en el Plan. La Fecha de
Evaluacidn del segundo v principal objetivo ha sido el 31 de diciembre de 2020, habiéndose
alcanzado igualmente el hito fijado en el Plan y por ello se procederd a la entrega de acciones
en el proxima gjercicio, mediante la amphacion de capital correspondiente.

Los importes registrados ¢n el capitulo “Gastos de personal” en la cuenta de pérdidas y
ganancias del ejercicio 2020 correspondientes al plan de remuneracién basado en acciones, ha
ascendido en el egjercicio 36 miles de ewros (idem afo anterior). Dichos importes se
regisiraron con contrapartida en el epigrafe “Otros instrumentos de patrimonio neto”

Durante ¢l gjercicio 2018 fueron entregadas 10.641 acciones correspondientes a dicho plan.
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NOTA 17. OTROS GASTOS GENERALES DE ADMINISTRACION

I.a composicion del saldo de este epigrafe de la cuenta de pérdidas y panancias adjunta es la
siguiente:

Euros Euros
2020 2019
Alquiler de inmuebles & instalaciones 62 46,16 63.206,03
Conservacion y reparacion 217.938,86 200.876,03
Bervicios profesionales independientes 137. 108,87 15702335
Primas de seguro 18544 24 10.277.19
Publicidad, propaganda ¥ relaciones 6429 11 15.026,64
Suministros 7.813,30 11.799.83
OMrOS Servicins 20 388,89 3361835
Tributos, thsas ¢ 1LV AL no deducible 3061304 56,965 K9
Oros ingresos/gastos extraordinarios (5.284.64) 104,89
525.019,83 S55.888.20

Por ofro lado, el epigrafe de “Otras cargas de explotacion” incluye el gasto correspondiente a
la aportacién al Fondo de Garantia de Tnversiones por importe de 50.573,58 curos a 31 de
diciembre de 2020 (61.855,54 euros a 31 de diciembre de 20119),

NOTA 18. OTRA INFORMACION

18.1) Auditoria externa

Los honorarios comespondientes a la auditoria de las cuentas anuales individuales de Varianza
Gestion, S.G.LLC., 8.A, del gjercicio 2020 han ascendido a 3.500,00 euros, Los honorarios
por otros servicios han ascendide a 1.700 euros. En el ejercicio 2019 los honorarios
ascendieron a 5,500 euros y por otros servicios a 1.700 euros.

18.2) Servicio de atencion al eliente

El articulo 17 de la Orden BECO/734/2004, de 11 de marzo, del Ministerio de Economia
establece la obligacion para los departamentos y servicios de atencidn al cliente v, en su caso,
los defensores del cliente, de entidades financieras, de presentar anualmente al Consejo de
Administracion un informe explicativo del desarrollo de su funcidn durante el cjercicio
precedente. De acuerdo con dicho informe, la Sociedad no ha recibido a lo largo del ejercicio
2020 v 2019, ninguna reclamacion de clientes v, consecuentemente, el servicio de atencion al
cliente no ha desarrollado ninguna actuacién al respecto,
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18.3) Impacio medioambiental

Dada la actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no ticne responsabilidades, gastos,
activos, ni provisiones ¥y contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacidén con el patrimonio, la situacidn financiera v los resultados de la
misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presenle memoria de las
cuentas anuales respecto a informacion de cuestiones medioambientales.

NOTA 19. INFORMACION SOBRE _FEL.__PERIODO _MEDIO DE PAGO A
PROVEEDORES DURANTE EL EJERCICIO. CONFORME A LA DISPOSICION

ADICIONAL TERCERA. DEBER DE INFORMACION DE LA LEY 15/2010. DE 5 DE
JULIO.

Conforme a lo indicado en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de diciembre,
por la que se modifica la Ley de Sociedad de Capital para la mejor del gobiemo corporativo,
maoditica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5 de julio, de modificacidn de
la Ley 32004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha contra la
morosidad en las operaciones comerciales, se informa de 1o siguiente:

Dias
2020 2m9
Periodo medio de pago a proveedores 17,92 125
Ratio de operaciones pagadas 17,77 o7
Ratio de operaciones pendientes de pazo 21,10 23,54
Importe (Euros)
Total pagos realizados S14.941,16 GZH.232.55
Total pagos pendientes 24.689.74 L2.R75,058

NOTA 20. HECHOS POSTERIORES A LA FECHA DEL BALANCE

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2020 y hasta la techa de formulacidn de las presentes
cuentas anuales, no ha ocurrido ningtn acontecimiento significativo, que deba ser incluido en
las cuentas anuales adjuntas para que estas muestren adecuadamente la imagen fel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como del estado
de cambios en el patrimonio neto.
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VARIANZA GESTION, 8.G.LLC., S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCTCTO 2020
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VARIANZA GESTION, 8.G.LLC, S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL
TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2020

Revivion de Negocio 2020

VARIANAA ha encarado con éxito las circunstancias adversas acontecidas durante el afio
consolidando su crecimiento en el 2020, que es el cuarle ejercicio completo desde su
constitucidn en marzo de 2016.

Los siguientes hitos marcan en 2020 la evolucidn de la comparia;

COVID 19: El afio ha transcurrido sin ningin incidente destacable en lo referente a la salud
de la plantilla o sus familiares. VARTANZA ha gestionado la situacion aplicando estrictos
protocolos de seguridad y facilitande la flexibilidad necesaria para combinar una presencia
segura en la oficina con el trabajo en remoto. En ese sentido es de destacar la eficiencia y alta
productividad obtenida durante los distintos periodos en los que el trabajo en remoto fue la
norma.

Los activos bajo gestion alcanzan los 579 millones de euros, lo que supone un crecimiento del
6% sobre los 547 millones de curos con los que cerrd ¢l afio 2019, Esto, a pesar de las
dificultades en las labores de marketing y captacién generadas por las restricciones de
movilidad,

La plantilla erece de once a doce empleados con una contratacion en el drea de inversiones,

VARIANZA aumenta ligeramente su participacion en Belambe ST, la empresa matriz de
Finanbest Inversiomes Inteligentes Agencia de Valores, S.A., firma dedicada a la gestion
discrecional automatizada de carteras de clientes del segmento “retail”. Este aumento de la
inversion se produce en dos ampliaciones de capital realizadas durante el afio, y refuerza el
apoyo e interés de VARTANZA en el mercado de gestidn diserecional automatizada,

Los ingresos ascienden a 2.993.744,71 euros, un 2.48 % mas que en 2019,

I.a compafiia finaliza su ejercicio con beneficios anles de impuestos de 623.081,33 euros v un
resultado del gjercicio de 476.112,04 euros, frente a un resultado de 390.757 euros en 2019,
un 22% mas.
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Desde el punto de vista operativo, los puntos mas relevantes a destacar durante 2020 son:

Se completa de manera exitosa la sustitucion de la plataforma gestion v monitorizacion de
carteras, cambiando el proveedor de software. Este proyecto, comenzado en 2019 es clave
para dotar a VARIANZA de mayor “escalabilidad™ en el desarrollo de su actividad.

Se completa también con éxito el redisefio ¥ actualizacion de la pagina web de VARIANZA,
incluida el drea privada de clientes y aplicaciones para dispositivos moviles. Este cambio
aporia a la compaiiia un nuevo y mas eficiente canal digital de ecomunicacion con sus clientes,
ofreciéndoles ademas un incremento de funcionalidades,

Se impulsa la digitalizacion de las distintas 4reas de la compaiiia mediante el desarrollo de
aplicaciones internas de software que facilitan el control vy la automatizacion de varias
funciones operativas claves,

Se lanza un nuevo Plan Estratégico para el periodo 2020-2025 con un enfoque claro en tres
gjes: crecimiento de activos, ampliacion de oferta de servicios y digitalizacion.

El gjercicio 2020 cierra con unos ingresos de 2.993.744.71 euros, frente a los 2,921,190 curos
de 2019, En relacion con los costes, 2020 finaliza con unos gastos gencrales de 2.403.175
frente a los 2.388.127 euros del afio anterior. Estos costes incluyen un importe extraordinario
de 31.803 euros por el deterioro del activo intangible relacionado con la anterior plataforma
de gestion de carteras mencionada anteriormente ¥ que aun no estaba completamente
amortizada,

El resultado del cjercicio es de 476.112.04 euros, frente a los 390.757 euros oblenidos en
2019, un crecimiento del 22%, resultado de la contencion de costes.

Los [ondos propios pasan de 2,274,137 euros en 2019 a 2,797,277 euros en 2020, reflejando
la contribucién del resultado del ejercicio y superando los recursos propios regulatorios
minimos exigidos en més de cuatro veces. La tesorera final de la compaiiia supera el millén
de curos (€1.004.802) v las inversiones financicras liqguidas a largo plazo, constituidas por una
carlera propia de inversion con un perfil de riesgo muy conservado ¥ muy liquida, ascienden a
1.275.818 euros.

Evoluciin de las inversiones financieras

Durante el dltimo afio la renta variable global subié un 14,1%, en EE. UU. un 16.3% v en
Furopa cayd un 4,0% (MSCL World, S&P500 v Stoxx600 Europe respectivamente). Por el
lado de la renta fija subieron durante el aiio los bonos de alta calidad crediticia en EE, ULl un
9.9% y en Europa un 2.8%. Igualmente, el High Yield gané en EE, UUL un 7,1% ¥ en Europa
2.3%. Y finalmente, los bonos emergentes soberanos subieron a lo largo de 2020 un 5.2% ¥
los emergentes corporativos en dolares un 8,1% (BB Barclays US Corporate TR, BB Barclays
Euro Aggregate Corp TR Index, BB Barclays Corp High Yield TR Index, BB Barclays Pan-
European high yield TR Index, BB Barclayvs Emerging Markets Sovercign TR Index y BB
Barclays Emerging Markets USD Aggregate Corporate Index respectivamente).

Como consecuencia del virus v desde una complacencia en maximos, en €l primer semestre
todo se precipitt en una carrera por encontrar liquidez sin importar nada mas, en donde todos
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los activos cayeron indiseriminadamente. Se habia creado un nuevo tipo de shock externo gue
lo tenfa todo: pardn econdmico sin precedente por el virus, agotamiento del ciclo anterior v
restriceidn monetaria incipiente.

Al no haber precedentes provocaba la inseguridad de no tener dénde anclar las expectativas a
partir de las cuales montar la estrategia de inversidn. [l gran problema era pasar de un riesgo
de liquidez a uno de solvencia. Y entendiamos que las instituciones habian respondido de
forma tan contundenle que ¢l mercado lenia que deshacer (al menos parte) la espiral negativa
en la que se encontraba. Terminamos el primer semestre digiriendo las noticias v ratando de
ganar claridad. Pasamos de la venta indiscriminada a distinguir enfre activos ¥ poner en
contexto, al menos en parte, tanto riesgos como beneficios.

Poco a poco se fue ganando claridad v, tomando come apoyo la intervencion de las
instituciones, a final de 2020 se ha confirmado que puede haber luz al final tras dos eventos:
el anuncio de las vacunas v la victoria de Joe Biden en EE. UTL Para los mercados financieros
cstos dos eventos han provecado que los activos de riesgo se dispararan en el dltimo trimestre
del afio, cerrando ¢l afio con una aparente desconexion entre la economia y los mercados. Por
un lado, practicamente todos los mercados de renta variable ¥ renta fija fnalmente han
acabado en positive y por ofro, hemos cerrado con una de las mayores recesiones de las
tiltimas décadas.

Desde nuestre punto de vista esta justiticada esta reaccidon de mercado a pesar de que todavia
no se ha materializado la recuperacion econdmica, Una vacuna eficaz permitird una
recuperacion agresiva y con visibilidad, junto con el mayor impulso monetario v fiscal de la
historia. Nunca se habia salido de una recesion en estas condiciones,

Con todo lo anterior, v pese a la volatilidad v dificultades extremas vistas durante el afo, las
carteras gestionadas por VARIANZA han obtenido altas rentabilidades positivas en el afio.
Asi, ¢l perfil nuestras carteras mas conservadoras han obtenido rentabilidades brutas cercanas
al 5,3% (representadas por el modelo Varianza Baja), las mds cquilibradas (Varianza Media)
obtienen rentabilidades cercanas al 7,4%, v las mas agresivas (Varianza Alta), rentabilidades
del 9%.

Para el proximo ejercicio, estimamos que, como resultado de las elecciones americanas, de
una potencial campafia de vacunacion global y las ingentes medidas monetarias v fiscales, los
activos de riesgo lienen atractivo a largo plazo. El principal riesgo de corlo plazo es un
fracaso en el proceso de vacunacion ¥ una vuelta a confinamientos severos que perjudiquen la
economia vy, por tanto, la recuperacion. Es previsible una volatilidad alta hasta ver éxito en la
campafia de vacunaeion. Estimamos que dicha volatilidad puede ser oportunidad para
comprar adicionalmente tanto en renta variable como renta fja, dado que seguimos
manteniendo un sesgo positivo de largo plazo con perspectivas positivas sobre un potencial
repunte de la inflacién con los tipos nominales controlados por los hancos centrales. Nuestro
posicionamiento a medio v largo plazo es alejarnos de bonos de “alta calidad” de paises
desarrollados. Migrar progresivamente el eje de carteras hacia Asia y China como pilar
fundamental a través de renta variable, fija y divisa. Considerar la renta variable como activo
mds atractivo, pero con un sesgo claro a emergentes, companias mas pequefias (v locales) v,
sohre todo, de valoraciones atractivas (actualmente en sectores tradicionales, mas ciclicos v
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menos de moda), con un enfoque claro en evitar las consecuencias del potencial pinchazo de
las numerosas anomalias existentes.

Adguisicidn de participaciones propias

La Sociedad no tiene, ni ha efectuado operaciones con participaciones propias a lo largo del
gjercicio.

Actividades de investigacion v desarrollo

La Sociedad no desarrolla actividades de investigacion v desarrollo.

Hechos Posteriores

Con posterioridad al 31 de diciembre de 2020 y hasta la fecha de formulacion de las presentes
cuentas anuales, no ha ocurride ningin acontecimiento significativo, que deba ser incluido en
las cuentas anuales adjuntas para que estas muestren adecuadamente la imagen fiel del
patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, asi como del estado
de cambios en el patrimonio neto ¥ en los flujos de efectivo,

Resumen v Clonclusiones

En resumen, el ejercicio 2020, marcado por la pandemia y sus consccuencias, ha presentado
un importante reto para Varianza, superado con €xilo e incluso con moderado crecimiento de
activos gestionados y resultado operativo v ausencia de consecuencias en la salud de la
plantilla. La alta generacion de caja del nepocio ha permitido a VARIANZA acelerar
inversiones en recursos humanos, tecnologia y participaciones financieras (Finanbest), Asi,
por cjemplo, la fAnalizacion del cambio y expansion de nuestra platatorma tecnoldgica supone
un importante hito de cara a tacilitar la capacidad de crecimiento futuro. Todo cllo
acompaiiado de importantes ganancias en las carteras de clientes.

VARIANZA culmina asi su fase de consolidacién como entidad independiente de gestidn
patrimonial de activos ¥ aborda una nueva fase de crecimiento, plasmada en un nuevo Plan
Estratégico para 2020-2025 que pretende duplicar su tamafio en el periodo, a la vez que
ampliar la gama de servicios ofrecidos a clientes, v todo ello de la mano de un enfoque claro
en digitalizacion de procesos internos.

En el marco de este nuevo Plan, para 2021 el Consejo de Administracién ha aprobado un
presupuesto, que dota de mas recursos orientados a la biisqueda de ese crecimiento.
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FORMULACION DE LAS CUENTAS ANUALES E INFORME DE STION

El Consgjo de Administracion de VARIANZA GESTION, 8.G.1LC., S.A. aprobd por
unanimidad la formulacion de estas Cuentas Anuales y ¢l Informe de Gestion en su reunidn
del dia 25 de marzo de 2021 que esperan sean aprobadas por la Junta General sin
modificacion alguna v que se componen de las adjuntas hojas ntimero 1 a 53
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