M.R. AUDITORES, S.L.

CIF: B-79489126
Inscrita en el R.0.A.C. con el n°SO-542

Paseo de la Castellana, 170 4° Dcha. 2804 6-MADRID

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES
EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de RANK INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A.:

Opinién
Hemos auditado las cuentas anuales de RANK INVERSIONES, S.I.C.A.V., S.A. (en adelante la Sociedad), que com-

prenden el balance al 31 de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio
neto y la memoria correspondientes al ejercicio anual terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patri-
monio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2019, asi como de sus resultados correspondientes
al ejercicio anual terminado en dicha flecha, de conformidad con el marco normativo de informacion 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 opinion

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Modo en el que se han tratado en la auditoria

Valoracion de la cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el objeto social
de las Instituciones de Inversion Colectiva (I.1.C.) es la
captacion de fondos, bienes o derechos del publico para
gestionarlos e invertirlos en bienes, derechos, valores u
otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendi-
miento del inversor se establezca en funcién de los resulta-
dos colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente descrita, el Pa-
trimonio Neto de RANK INVERSIONES, S.I.C.A.V.,
S.A., esta fundamentalmente invertido en instrumentos fi-
nancieros. La politica contable aplicable a la cartera de in-
versiones financieras de la sociedad, se encuentra descrita
en la nota 3 de las cuentas anuales adjuntas, y en la nota 5
de dichas cuentas anuales, se encuentra detallada la cartera
de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019.

Mediante el contrato de gestion firmado con la socie-
dad Gestora, hemos obtenido un entendimiento de
los procedimientos y criterios empleados por la so-
ciedad Gestora en la determinacién del valor razona-
ble de los instrumentos financieros de la sociedad
(1.1.C)).

Adicionalmente, como parte de nuestros procedi-
mientos en el contexto de nuestra auditoria, hemos
realizado procedimientos sobre el registro, presenta-
cion y desglose, existencia, exactitud, corte, totali-
dad, derechos y obligaciones y valoracidn de la car-
tera de inversiones financieras de la sociedad entre
los que destacan los siguientes:

Obtencion de confirmaciones de las Entidades
Depositarias de titulos

Solicitamos a las Entidades Depositarias, en el desa-
rrollo de sus funciones de vigilancia, supervision,




Identificamos esta area como el aspecto mas significativo custodia y administracion para la Sociedad (I.1.C.),

a considerar en la auditoria de la sociedad por la repercu- las confirmaciones relativas la existencia de la tota-
sion que la valoracién de la cartera de inversiones financie- lidad de los titulos recogidos en la cartera de inver-
ras tiene en el célculo diario de su Patrimonio Neto y, por siones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre
tanto, del valor liquidativo de la misma. de 2019. Comparamos y conciliamos las posibles ex-

cepciones o diferencias entre las respuestas enviadas
por las Entidades Depositarias y los registros conta-
bles de la Sociedad (1.1.C.) proporcionados por la en-
tidad Gestora.

Valoracion de la cartera de inversiones
Comprobamos la valoracion de los titulos liquidos
negociados en mercados organizados que se encuen-
tran en la cartera de inversiones financieras de la So-
ciedad al 31 de diciembre de 2019, mediante la re-
ejecucion de los calculos realizados por la sociedad
Gestora y que figuran registrados en la contabilidad
y utilizando para ello valores fiables de mercado a la
fecha de anélisis.

Parrafo de énfasis

Llamamos la atencion sobre la Nota "13.- Acontecimientos posteriores al cierre", que describe los efectos, actualmente
conocidos, que la crisis del COVID 19 ha tenido en las inversiones financieras durante los primeros meses del ejercicio
2020 hasta la formulacion de estas cuentas anuales, dado el relativamente poco tiempo transcurrido y las numerosas
incertidumbres derivadas de esta situacion extraordinaria. Nuestra opinién no ha sido modificada en relacién con esta
cuestion.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacidn comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2019, cuya formulacion es responsa-
bilidad de los Administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de las cuentas anuales.

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

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

Responsabilidad de los Administradores en relacion con las cuentas anuales

Los Administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel
del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco normativo de
informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, que se identifica en la nota 2 de la memoria adjunta, y del control
interno que consideren necesario para permitir la preparacion de cuentas anuales libres de incorreccion material, debida
a fraude o error.

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material
cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman ba-
sandose en las cuentas anuales.
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Como parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente
en Espafia, aplicamos nuestro juicio profesional y mantenemos una actitud de escepticismo profesional durante toda la
auditoria. También:

Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a fraude o error,
disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de au-
ditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una inco-
rreccién material debida a fraude es mas elevado que en el caso de una incorrecciéon material debida a error, ya que
el fraude puede implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erré-
neas, o la elusién del control interno.

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

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

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

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

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

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

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

En Madrid a tres de abril de dos mil veinte.

MR Auditores, S.L.

Carmen Rebollo Alonso
Socio — Auditor de Cuentas
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CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019




Pagina: 2. RANK INVERSIONES, S.I.L., S.A. Cuentas Anuales. Ejercicio 2019.
BALANCE AL CIERRE DEL EJERCICIO 2019
(Unidad de cuenta euro)
NOTAS
ACTIVO MEMORIA 31/12/2019 31/12/2018
B) ACTIVO CORRIENTE 8.984.184,14 7.145.660,50
|. Deudores 3y7 40.046,24 107.764,32
IIl. Cartera de inversiones financieras 3ys 5.335.916,98 6.829.573,05
1. Cartera interior 1.058.344,66 847.374,14
1.1. Valores representativos de deuda 497.669,41 295.270,92
1.2. Instrumentos de patrimonio 536.075,25 552.103,22
1.5. Derivados 24.600,00 -
2. Cartera exterior 4.113.765,93 5.833.164,71
2.1. Valores representativos de deuda 2.874.901,82 4.052.557,51
2.2. Instrumentos de patrimonio 1.189.038,84 1.779.691,69
2.5. Derivados 49.825,27 915,51
3. Intereses de la cartera de inversion 163.806,39 149.034,20
IV. Tesoreria 3y6 3.608.220,92 208.323,13
TOTAL ACTIVO 8.984.184,14 7.145.660,50
NOTAS
PATRIMONIO Y PASIVO MEMORIA 31/12/2019 31/12/2018
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS 3,4y8 8.896.169,37 7.132.637,46
A-1) Fondos reembolsables atribuido a participescioaistas 8.896.169,37 7.132.637,46
I. Capital 4.908.798,79 4.385.123,80
lIl. Prima de emisién 1.646.029,18 1.248.183,44
IV. Reservas 2.240.028,94 2.240.092,74
V. (Acciones propias) -585,85 -19,79
V1. Resultados de ejercicios anteriores -740.742,73 -49.653,82
VIII. Resultado del ejercicio 842.641,04 -691.088,91
C) PASIVO CORRIENTE 3910y1 88.014,77 13.023,04
lIl. Acreedores 14.442,23 13.023,04
V. Derivados 73.572,54 -
TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 8.984.184,14 7.145.660,50
NOTAS
CUENTAS DE ORDEN MEMORIA 31/12/2019 31/12/2018
1. CUENTAS DE COMPROMISO 3ys 979.900,46 2.904.437,17
1.1. Compromisos por operaciones largas de derivados - 758.750,00
1.2. Compromisos por operaciones cortas de derivados 979.900,46 2.145.687,17
2. OTRAS CUENTAS DE ORDEN 3,5y8 2.618.220,10 3.141.895,09
2.4. Capital nominal no suscrito ni en circulaciSiqAV) 2.618.220,10 3.141.895,09
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 3.598.120,56 6.046.332,26

Las notas de la memoria 1 a 13 adjuntas formae paegrante

del balance de situacion al 31 de diciembre de 2019
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CUENTA DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTE AL E JERCICIO ANUAL

TERMINADO EL 31 DE DICIEMBRE DE 2019

(Unidad de cuenta eul

NOTAS

MEMORIA 31/12/2019 31/12/2018
3,4,8,10y 11
1. Comisiones de descuento por suscripciones yfob@sos - -
2. Comisiones retrocedidas - 78,06
3. Gastos de personal - -
4. Otros gastos de explotacion -47.504,89 -29.698,01
4.1. Comision de gestion -16.025,57 -6.000,00
4.2. Comision depositario -8.118,06 -7.789,95
4.3. Otros -23.361,26 -15.908,06
5. Amortizacién del inmovilizado material - -
6. Excesos de provisiones - -
7. Deterioro y resultados por enajenaciones de iitrzasto - -
A.1.) RESULTADO DE EXPLOTACION -47.504,89 -29.619,95
8. Ingresos financieros 279.812,77 193.672,15
9. Gastos financieros -12.662,35 -3.747,00
10. Variacion del valor razonable en instrumentaritieros 187.623,02 -500.967,55
10.1. Por operaciones de la cartera interior -2.333,88 -137.232,18
10.2. Por operaciones de la cartera exterior 189.790,51 -682.907,05
10.3. Por operaciones con derivados 166,39 319.171,68
10.4. Otros - -
11. Diferencias de cambio -39,06 -0,22
12. Deterioro y resultados por enajenaciones deumentos financieros 437.120,29 -350.426,34
12.1. Deterioro - -
12.2. Resultados por operaciones de la cartenadnte 87.362,91 39.099,43
12.3. Resultados por operaciones de la cartere@axte 482.944,19 35.378,89
12.4. Resultados por operaciones con derivados -133.186,81 -424.904,66
12.5. Otros - -
A.2.) RESULTADO FINANCIERO 891.854,67 -661.468,96
A.3.) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 844.349,78 -691.088,91
13. Impuestos sobre beneficios -1.708,74 -
A.4.) RESULTADO DEL EJERCICIO 842.641,04 -691.088,91

Las notas de la memoria 1 a 13 adjuntas formae paggrante
de la cuenta de pérdidas y ganancias al 31 dentbcgede 2019
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1.-

MEMORIA DEL EJERCICIO 2019

ACTIVIDAD DE LA SOCIEDAD.-

RANK INVERSIONES, S.I.L., S.A., (en adelante, lac&alad) se constituydé en Madrid el 18 de marzo ¥/ 1
como Sociedad de Inversion de Capital Variable.CSALV.). En el ejercicio 2019 la Sociedad se tfammad,
adaptando sus estatutos sociales, en Sociedadetsitm Libre (S.I.L.) e inscribiéndose en la C.N\vMel 14 de
junio de 2019. La Sociedad se encuentra acogida estiablecido en Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de
Instituciones de Inversién Colectiva (1.1.C.), drReal Decreto 1.082/2012, de 13 de julio por & ge aprueba el
Reglamento de la Ley de I.I.C. y sus posterioredificaciones por el Real Decreto 83/2015, de 13etieero y
por el Real Decreto 877/2015, de 2 de octubre yaerestante normativa especifica aplicable a IBE.ly
especifica como S.I.L. 1.199/2006, de 25 de dhariGircular 1/2006, de 3 de mayo reguladora detlesbnes de
Inversion Colectiva de Inversion Libre.

De conformidad con lo establecido en articulo 2ePRID. 1.082/2012, de 13 de julio por el que seugipa el
Reglamento de la Ley de 1.I.C. su objeto socialuesico es la captacion de fondos, bienes o deredbbglblico
para gestionarlos e invertirlos en bienes, dereckasres u otros instrumentos, financieros o rempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcelosl resultados colectivos.

El codigo CNAE correspondiente a las actividades epnstituyen el objeto social exclusivo de la &dad es el
6430.

El domicilio social de la Sociedad se encuentraldfaseo de la Habana, 74 de Madrid (C.P. 28036).

La Sociedad esté inscrita con el numero 17 en gisRe Especial de Sociedades de Inversion Librel(H
dependiente de la Comision Nacional del Mercadd/d®res, segun se establece en el articulo 13 dal R
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio.

Las acciones de la Sociedad estan admitidas aaciitiz en el Mercado Alternativo Bursatil (M.A.Bsistema
organizado de negociacion autorizado por el Gobiespafiol, sujeto al articulo 43 del vigente ReatrBto
Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el quameeba el texto refundido de la Ley del Mercaedd/dlores y
supervisado por la Comision Nacional del Mercad¥dleres (C.N.M.V.) en su organizacion y funcionanio.

La administracion y la gestion de la Sociedad es realizada por Renta 4 Gestmeiedad Gestora de
Instituciones de Inversion Colectiva, S.A., inscin el Registro Especial de la Comision NacioealMercado
de Valores con el nUmero 43, entidad pertenecign@rupo Renta 4. ¥l depositario es Renta 4 Banco, S.A.
inscrita en el Registro Especial de la Comisionibdlzal del Mercado de Valores con el numero 234idadt
perteneciente al Grupo Renta 4.

El Al 31 de diciembre de 2019, RANK INVERSIONES].B,, S.A. es dependiente de otras dos sociedades (
apartado 8 “Fondos Propios”). Al 31 de diciembre28&9, RANK INVERSIONES, S.I.L., S.A. no esté oblita,
de conformidad con lo establecido en el articulodé® Coédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas por no ser sociedad dominante debgitapsociedades, ni ser la sociedad de mayor agtizdecha
de primera consolidacién, en relacién con el grdpasociedades al que pertenece.

BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES.-

a) Imagen fiel:
Las cuentas anuales adjuntas han sido obtenidéss degistros contables de la Sociedad y se formdéa
acuerdo con el marco normativo de informacion fiiara que resulta de aplicacion a la Sociedad,eguel
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiernde la C.N.M.V., sobre normas contables, cgenta
anuales y estados de informacion reservada densdisuciones de inversion colectiva y que consétey
desarrollo y adaptacion, para las institucionesdersion colectiva, de lo previsto en el CédigoCtemercio,
Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Bibd& y normativa legal especifica que le resdia
aplicacion, de forma que muestran la imagen fiepd&imonio y de la situacién financiera de la i8ded al
31 de diciembre de 2019 y de los resultados deopasaciones que se han generado durante el egercici
terminado en esa fecha.
Las cuentas anuales de la Sociedad correspond@nggsrcicio terminado el 31 de diciembre de 2Qj$
han sido formuladas por los Administradores dedeietlad, se someteran a la aprobacion de la Jwertard
Ordinaria de Accionistas, estimandose que ser&bagas sin ninguna modificacion.

b) Principios contables:
En la elaboracion de las cuentas anuales se handeelps principios contables y normas de valonacio
descritos en la Nota 3. No existe ningun princigpatable o norma de valoraciéon de caracter obligatpe,
teniendo un efecto significativo en las cuentasales) se haya dejado de aplicar en su preparacion.
Los resultados y la determinacién del patrimonitoreon sensibles a los principios y politicas colets
criterios de valoracion y estimaciones seguidoslig@Administradores de la Sociedad para la elali@émade
las cuentas anuales.
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c)

d)

9)

h)

En las cuentas anuales de la Sociedad se hanadtilipcasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los/ast pasivos, ingresos, gastos y compromisos igueai
registrados en ellas. Basicamente, estas estinecgmrefieren, en su caso, a la evaluacion ded ketonable
de determinados instrumentos financieros y de fessiierdidas por deterioro de determinados activos.

A pesar de que estas estimaciones se han reakpéde la base de la mejor informacién disponibleieire
del ejercicio 2019, es posible que acontecimieqtespuedan tener lugar en el futuro obliguen a fivadlias
(al alza o a la baja) en los préximos ejerciciosglie se realizaria, en su caso, de forma prospede
acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, giealyque sea su politica de inversion, estanasujetlas
fluctuaciones del mercado y otros riesgos inheseatda inversion en valores (ver Nota 5), lo quedau
provocar que el valor liquidativo de la accion flietanto al alza como a la baja.

Las cifras contenidas en los documentos que conmpestas cuentas anuales, el balance, la cuengérdieas

y ganancias, el estado de cambios en el patrimugtio y esta memoria, estdn expresadas en eur@ptexc
cuando se indique expresamente.

Comparacién de la informacién:

Los Administradores de la Sociedad presentan, etaesfecomparativos, con cada una de las partidas del
balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias gstillo de cambios en el patrimonio neto, ademdasde
cifras del ejercicio 2019, las correspondientesgjeicicio anterior.

No se han producido modificaciones contables geetaf significativamente a la comparacion entre las
cuentas anuales de los ejercicios 2019 y 2018.

Agrupacion de partidas:

Determinadas partidas del balance, de la cuentpéddidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupadafg@atidar su comprensién, si bien, en la medidajee sea
significativa, se ha incluido la informacién dessggda en las correspondientes notas de la memoria.

Cambios en criterios contables:
Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambeé criterios contables respecto a los critaigados
al 31 de diciembre de 2018.

Correccion de errores:
En la elaboracion de las cuentas anuales adjumtaserha detectado ningun error significativo qugaha
supuesto la reexpresion de los importes incluigddag cuentas anuales del ejercicio 2018.

Principio de empresa en funcionamiento y principiale devengo (Circular 3/2008 Norma 72 1y 2):

Estas cuentas anuales del ejercicio 2019 se elabosg la hip6tesis de empresa en funcionamiento
considerando que la gestién de la Sociedad coméirerael futuro previsible, por lo que las normastables

no se han aplicado con el objetivo de determingalelr del patrimonio neto a efectos de su transmiglobal

o parcial ni para una hipotética liquidacion. Netalnte, dada la naturaleza especifica de lasuaistites de
inversién colectiva (1.1.C.) y su caracter abietts normas contables tendran como finalidad lardehacion

del valor liquidativo de las participaciones o aogis (ver nota 8).

Estas cuentas anuales reconocen los ingresosgsgastfuncion de su fecha de devengo y no confarsie
fecha de cobro o pago.

Impacto medioambiental:

Dadas las actividades a las que se dedica la Saki€sta no tiene responsabilidades, gastos, actio
provisiones o contingencias de naturaleza medicamtddi que pudieran ser significativos en relacion el

patrimonio, la situacion financiera y los resultadte la misma. Por este motivo, no se incluyenldssg
especificos en la presente memoria respecto anafmén de cuestiones medioambientales.

NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION.-

En la elaboracion de las cuentas anuales de l&@&mticorrespondientes a los ejercicios 2019 y 2@18an
aplicado los siguientes principios y politicas etfés y criterios de valoracion:

a)

Clasificacion de los instrumentos financieros a ef¢os de presentacion y valoracion:
i. Clasificacion de losctivos financieros

Los activos financieros se desglosan a efectogekleptacion y valoracion en los siguientes epigrdé
Balance:

« Deudores recoge, en su caso, el total de derechos detengdiuentas deudoras que por cualquier
concepto no clasificable en los epigrafes detaflaslocontinuacion, ostente la Sociedad frente a
terceros, incluyendo el efectivo depositado en epticde garantia en los mercados correspondientes
para poder realizar operaciones en los mismosothtidad de los deudores se clasifican a afectos de
valoracion como Partidas a cobrat. Las pérdidas por deterioro de las “Partidas laraxj como su
reversion, se reconocen, en su caso, COmMO un gastoingreso, respectivamente, en el epigrafe
“Deterioro y resultado por enajenaciones de instmios financieros-Deterioros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias.
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e Cartera de inversiones financierasse compone, en su caso, de los siguientes egégiddgsglosados
en cartera interior, cartera exterior, interesetadmrtera e inversiones morosas, dudosas oigio.lit

La totalidad de estos epigrafes se clasifican @afale valoracion coma\ttivos financieros a valor

razonable con cambios en pérdidas y ganaricias

« Valores Representativos de Deudabligaciones y demas valores que supongan undadeara
su emisor, que devengan una remuneracion congstmtun interés, implicito o explicito,
establecido contractualmente, e instrumentadost@ons o en anotaciones en cuenta, cualquiera
gue sea el sujeto emisor.

« Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras ek, tales como
acciones y cuotas participativas, que tienen larabiza de instrumentos de capital para el emisor.

« Instituciones de Inversion Colectivaincluye, en su caso, las participaciones en otr&s

» Depositos en entidades de crédito (EECCllepositos que la Sociedad mantiene en entidagles d
crédito, a excepcion de los saldos que se recagehepigrafe “Tesoreria”.

» Derivados incluye, entre otros, las diferencias por vagaes positivas de valor razonable en los
contratos de futuros y forwards, las primas paggmaiswarrants y opciones compradas, pagos
asociados a los contratos de permuta financiefac@so la parte implicita de instrumento
derivado de las inversiones en productos hibridestructurados.

» Oftros: recoge, en su caso, las acciones y participagieneentidades de capital-riesgo reguladas
por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre asi como itogortes correspondientes a otras
operaciones no recogidas en los epigrafes anterileréa cartera de inversiones financieras.

* Intereses en la cartera de inversiérrecoge, en su caso, la periodificacion de ler@ses activos
de la cartera de inversiones financieras.

» Inversiones morosas, dudosas o en litigioncluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacién contable, el valor en libros de Iagersiones y periodificaciones acumuladas cuyo
reembolso sea problematico y, en todo caso, ddlaguwespecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento totaicapa

» Tesoreria este epigrafe incluye, en su caso, las cuentdspdsitos a la vista destinados a dar
cumplimiento al coeficiente de liquidez, ya sedseBntidad Depositaria, cuando este sea una entidad
de crédito, o en caso contrario, la entidad deitcrédesignada por la Sociedad. Asimismo se
incluyen, en su caso, las restantes cuentas cmsien saldos que la Sociedad mantenga en una
institucidn financiera para poder desarrollar stivelad y las garantias recibidas, en su caso/gor

Sociedad.

Clasificacion de lopasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan a efectosedemtacion y valoracién en los siguientes epigrdé

Balance:

« Deudas a largo/corto plazorecoge, en su caso, las deudas contraidas amrderpor préstamos
recibidos y otros débitos, asi como deudas comlamhtis de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracién como Débitos y partidas a pagar

e Acreedores recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitespgueban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Admirgstrees Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestién, depdsito y otros gastesclasifican a efectos de valoraciébn como
“Débitos y partidas a pagar

» Pasivos financieros recoge, en su caso, pasivos distintos de dersvgde han sido clasificados a
efectos de su valoracion comPdsivos financieros a valor razonable con cambinspérdidas y
ganancias, tales como pasivos por venta de valores recth&opréstamo.

« Derivados incluye, en su caso, el importe correspondientéasa operaciones con derivados
financieros; en particular, las primas cobradasoperaciones con opciones emitidas, las primas
recibidas por warrants vendidos, cobros asociados eontratos de permuta financiera asi como las
diferencias por variaciones negativas de valor makte de los instrumentos financieros derivados
futuros, forwards y los derivados implicitos detinsentos financieros hibridos o estructurados. Se
clasifican a efectos de su valoracion comasivos financieros a valor razonable con cambios e
pérdidas y ganancids

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasisdinancieros:

Reconocimiento y valoracion de lastivos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos d®racion como Partidas a cobral, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valominialmente, por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario sera el precio de la tranéay; integrando los costes de transaccion dineetae
atribuibles a la operacion. Posteriormente, lowastse valoran por su coste amortizado, contdlitinse

los intereses devengados en el epigrafe “Ingresasdieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias
mediante el método del tipo de interés efectivo.dlstante, si el efecto de no actualizar los flies
efectivo no es significativo, aquellas partidasacingporte se espera recibir en un plazo inferion @afio se
valoran a su valor nominal.
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Los activos financieros clasificados a efectos aleracion como Activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y gananciase valoran inicialmente por su “valor razonablgle salvo
evidencia en contrario serd el precio de la traziday incluyendo los costes de transaccion expHci
directamente atribuibles a la operacion y exclugemsh su caso, los intereses por aplazamiento gie pa
Los intereses explicitos devengados desde la Ulliopédacion se registran en el epigrafe “Carteea d
inversiones financieras-Intereses de la carterandersion” del activo del balance. Posteriormenbs,
activos se valoran por su valor razonable, sin dedhs costes de transaccion en que se pudiewrinen

Su enajenacion.

Los cambios que se produzcan en el valor razorsagblmputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (ve
apartado 3.g.iii).

En todo caso, para ldeterminacién del valor razonablede los activos financieros se atendera a lo
siguiente (Circular 3/2008 Norma 112 3.2):

- Instrumentos de patrimonio cotizados su valor razonable es el valor de mercado quédtaede aplicar
el cambio oficial de cierre del dia de referensigxiste, o inmediato habil anterior, o el caminiedio
ponderado si no existiera precio oficial de cieutdizando el mercado mas representativo por velum
de negociacion.

Valores representativos de deuda cotizadosu valor razonable es el precio de cotizaciénuen
mercado activo y siempre y cuando éste se obteadgarcha consistente. En el caso de que no esté
disponible un precio de cotizacion, el valor radzBease corresponde con el precio de la transacném
reciente, siempre que no haya habido un cambidfisigivo en las circunstancias econémicas desde el
momento de la transaccion. En este caso, se réftefjas nuevas condiciones utilizando como reféaenc
precios o tipos de interés y primas de riesgosadastide instrumentos similares. En caso de noeexist

de mercado activo, se aplicaran técnicas de vadorafprecios suministrados por intermediarios,
emisores o difusores de informacién, transaccioeeientes de mercado disponibles, valor razonable e
el momento actual de otros instrumentos que sdarsiglmente el mismo, modelos de descuento de
flujos y valoracion de opciones, en su caso) qae se general aceptacion y que utilicen en la naedid

lo posible datos observables de mercado (en phatjda situacion de tipos de interés y de riesgo d
crédito del emisor).

Valores no admitidos aun a cotizaciénsu valor razonable se calcula mediante los casripe resultan
de cotizaciones de valores similares de la misrtidaghprocedentes de emisiones anteriores, teniemdo
cuenta factores como las diferencias en sus desesgttmdémicos.

Valores representativos de deuda no cotizadosu valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversion a los tiposimterés de mercado vigentes en cada momento de la
deuda publica, incrementado en una prima o margtrrdinada en el momento de la adquisiciéon de los
valores.

Instrumentos de patrimonio no cotizados su valor razonable se calcula tomando como nef@eel
valor tedrico contable que corresponda a dichasrgnes en el patrimonio contable ajustado de la
entidad participada, corregido en el importe deplasvalias o minusvalias tacitas, netas de impsgst
gue hubieran sido identificadas y calculadas emainento de la adquisicion y, que subsistan en el
momento de la valoracion.

Depdsitos en entidades de crédito y adquisicioneentporales de activossu valor razonable se
calcula, generalmente, de acuerdo al precio quadagl rendimiento interno de la inversion a lpsside
mercado vigentes en cada momento, sin perjuiciottles consideraciones, como las condiciones de
cancelacién anticipada o de riesgo de crédito éatidad.

Acciones o participaciones en otras institucionesednversién colectiva y entidades de capital riesgo
su valor razonable es el valor liquidativo del déareferencia. De no existir, se utilizara el Udtiralor
liquidativo disponible. En el caso de que se entearadmitidas a negociacién en un mercado o sistem
multilateral de negociacion, se valorardn a survdécotizacion del dia de referencia, siempre spse
representativo. Para las inversiones en |.I.Cngersion libre, 1.I.C. de 1.I.C. de inversién libeel.l.C.
extranjeras similares, segun los articulos 73 @é4R.D. 1.082/2012, de 13 de julio, se utilizam,se
caso, valores liquidativos estimados.

Instrumentos financieros derivados si estan negociados en mercados regulados; st nzonable es

el que resulta de aplicar el cambio oficial dereietel dia de referencia. En el caso de que eladerno

sea suficientemente liquido o se trate de instrimsetlerivados no negociados en mercado organizados
regulados o sistemas multilaterales de negocia@érvaloraran mediante la aplicacion de métodos o
modelos valoracion adecuados y reconocidos confarieeestipulado en la Circular 6/2010, de 21 de
diciembre, de la Comision Nacional del Mercado @do¥és.
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Reconocimiento y valoracién de Ipasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectosaleracion como Débitos y partidas a pagarse valoran
inicialmente por su “valor razonable” (que salvadencia en contrario sera el precio de la transagci
integrando los costes de transaccion directaméribeiiales a la operacion. Posteriormente, losvuessse
valoran por su coste amortizado, contabilizandase ihtereses devengados en el epigrafe “Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y gananciediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujesefectivo no es significativo, aquellas partidago
importe se espera pagar en un plazo inferior diorsa valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectosaleracion como Pasivos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y gananciase valoran inicialmente por su “valor razonablgle salvo
evidencia en contrario sera el precio de la traziday incluyendo los costes de transaccion direetden
atribuibles a la operacién. Posteriormente, losvpasse valoran por su valor razonable, sin dedosir
costes de transaccidn en que se pudiera incurrsuebaja. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidasanga@s (ver apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion pantaede valores recibidos en préstamo por la 1y.C.
pasivos surgidos por venta en firme de activos iaidgs temporalmente o activos recibidos en gasanti
por la 1.I.C. (con obligacion de devolver al ligardel contrato), se atendera, en su caso, al vaonable

de los activos a recomprar para hacer frente ael@ldcion del préstamo o restitucién de los activos
adquiridos bien temporalmente o bien recibidosaamgia.

Técnicas de valoracion:

La principal técnica de valoracion aplicada porQastora de la Sociedad en la valoracion de los
instrumentos financieros valorados a valor razanaksl la correspondiente a la utilizacion de coiires
publicadas en mercados activos. Esta técnica dwmacidn se utiliza fundamentalmente para valores
representativos de deuda publica y privada, ingnias de patrimonio y derivados, en su caso.

En los casos donde no puedan observarse datosobasadpardmetros de mercado, la Gestora de la
Sociedad realiza su mejor estimacion del precio ejJumercado fijaria, utilizando para ello sus pospi
modelos internos. Para realizar esta estimacidutilsgan diversas técnicas, incluyendo la extrapiin de
datos observables del mercado. La mejor eviderdiaalor razonable de un instrumento financierekn
momento inicial es el precio de la transacciéorycglue el valor de dicho instrumento pueda sernidbe

de otras transacciones realizadas en el mercadel enismo o similar instrumento, o valorarse usamda
técnica de valoracion donde las variables utilisadeluyan sélo datos observables en el mercado,
principalmente los tipos de interés. Para estosscagie se producen fundamentalmente en deternsinado
valores representativos de deuda privada o depdsit@ntidades de crédito, en su caso, la pring@paica
usada a 31 de diciembre de 2019 por el modelonintde la Sociedad Gestora para determinar el valor
razonable es el método del “valor presente”, pajuel los flujos de caja futuros esperados se detue
empleando las curvas de tipos de interés de lasspumdientes divisas. Generalmente, las curvéipa®

son datos observables en los mercados. Para lanitedeion del valor razonable de los derivados doan
no hay cotizaciones publicadas en mercados actieossestora de la Sociedad utiliza valoraciones
proporcionadas por las contrapartes del instruméetivado, que son periddicamente objeto de cdetras
mediante contravaloracion, utilizando distintas niéas como los modelos de “Black—Scholes”,
“Montecarlo” o similar, que de la misma manera esaptiatos observables del mercado para obtener
variables como bid—offer spreads, tipos de camhiolatilidad.

Por tanto, el valor razonable de los instrumenioantieros que se deriva de los modelos internos
anteriormente descritos tiene en cuenta, entrs,dtye términos de los contratos y los datos olbasdee de
mercado tales como tipos de interés, riesgo datarédipos de cambio. En este sentido, los modeéos
valoracioén no incorporan subjetividad significatiah poder ser ajustadas dichas metodologias ntedshn
célculo interno del valor razonable y compararlstpnormente con el precio negociado activamente.

c) Baja del balance de los activos y pasivos financis:

El tratamiento contable de las transferencias tigcacfinancieros esta condicionado por la formagaa se
traspasan a terceros los riesgos y beneficiosabueia los activos que se transfieren:

Si los riesgos y beneficios se traspasan sustameigé a terceros, como es el caso de las ventas
incondicionales (que constituyen el supuesto hab)itu de las ventas con pacto de recompra por lsu va
razonable en la fecha de la recompra, el activanfirero transferido se dara de baja del balance. La
diferencia entre la contraprestacion recibida miaos costes de transaccion atribuibles, considera
cualquier nuevo activo obtenido menos cualquieivpagsumido, y el valor en libros del activo finamo,
determinara asi la ganancia o pérdida surgidaralelaaja dicho activo.

Se daran de baja los activos en los que concurrdetgrioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y gaasn
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Si se retienen sustancialmente los riesgos y heogfasociados al activo financiero transferidaitas de
activos financieros con pacto de recompra por wtiprfijo o por el precio de venta mas un interés,
contratos de préstamo de valores en los que eflapaes tiene la obligacion de devolver los misnaos
similares activos u otros casos analogos. En s#tasciones, el activo financiero transferido nalag de
baja del balance y se continuara valorando comismos criterios utilizados antes de la transfaeeriRor

el contrario, se reconocera contablemente un pdisisaciero asociado, por un importe inicial igahde

la contraprestacion recibida, que se valorara posteente a su coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financierdislog en el marco de un acuerdo de garantia fieemci

a menos que se incumplan los términos del confrade pierda el derecho a recuperar los activos en
garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valtrsdactivos recibidos, prestados o cedidos eantjarse
reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Vatemisidos en garantia por la 1.I.C.” 0 “Valores gpdos
como garantia por la I.I.C.” en las cuentas derod#d balance.

Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmiErsteiesgos y beneficios asociados al activo fireno
transferido, este se dara de baja cuando no sedrut@tenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieyals se dan de baja del balance cuando se haryeixio los
flujos de efectivo que generan o cuando se hasfedado sustancialmente a terceros los riesgosngfimos
qgue llevan implicitos. Similarmente, los pasivasaficieros solo se dan de baja del balance cuantarse
extinguido las obligaciones que generan o cuandalgeieren.

d) Contabilizacion de operaciones (Circular 3/2008 Nana 192):

Compraventa de valores al contado:

Cuando existen operaciones con derivados e instiamede patrimonio, se contabilizan el dia de
contratacion, mientras que las operaciones deesl@mpresentativos de deuda y operaciones del dwerca
de divisa, se contabilizan el dia de liquidaciGngste Ultimo caso, el periodo comprendido entdiate
contratacion y liquidacién se trata de acuerdoloorflejado en el apartado ii. siguiente. Las coaspse
adeudan en el epigrafe “Cartera de inversionesidireas” interior o exterior, segun correspondd, de
activo del balance, segin su naturaleza y el egtwiltie las operaciones de venta se registra qrigehte
“12. Deterioro y resultado por enajenaciones deungentos financieros, 12.2. Resultados por openasi

de la cartera interior o 12.3. Resultados por apenas de la cartera exterior” de la cuenta deigasdy
ganancias.

No obstante, en el caso de compraventa de ingtitesi de inversion colectiva, se entiende como dia d
ejecucion el de confirmacion de la operacion, aenge desconozca el numero de participaciones o
acciones a asignar. La operacion no se valorata bag no se adjudiquen éstas. Los importes exinega
antes de la fecha de ejecucidon se contabilizasy@aso, en el epigrafe “Deudores” del activo d&rre.

Compraventa de valores a plazo:

Cuando existen compraventas de valores a plazegs&tran en el momento de la contratacion y hdsta e
momento del cierre de la posicion o el vencimiateb contrato en los epigrafes “1.1. Compromisos por
operaciones largas de derivados” o “1.2. Comprosnigy operaciones cortas de derivados” de las asient
de orden, por el importe nominal comprometido yUisegu naturaleza compra, operacion larga y venta,
operacion corta.

En los epigrafes12. Deterioro y resultado por enajenaciones de imimentos financieros, 12.4.
Resultado por operaciones con derivadosb “10. Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros, 10.3. Por operaciones con derivadostlependiendo de si los cambios de valor se han
liquidado o no, se registran las diferencias gueilten como consecuencia de los cambios en el valor
razonable de estos contratos.

No obstante lo anterior, por razones de simplicidgubrativa, las diferencias que resultan como
consecuencia de los cambios en el valor razonabézgentes deperaciones de compraventa de divisas

a plazg tanto realizadas como no realizadas, se encuerdggastradas en el epigrafe “11. Diferencias de
cambio” de la cuenta de pérdidas y ganancias, sindicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el
patrimonio ni sobre el resultado de la Sociedallale diciembre de 2019.

La contrapartida de estas cuentas se registra epigrlafe Derivados’ de la cartera interior o exterior y
del activo o del pasivo, segln su saldo, del balanasta la fecha de su liquidacién, excepto easd de
compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya camtid@ se registra, en su caso, en los epigrafes
“Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivespectivamente, segun su saldo del balance, laasta
fecha de su liquidacién.

Adquisicién temporal de activos:

Cuando existen adquisiciones temporales de activadquisiciones con pacto de retrocesion, se ragist
en el epigrafe “Valores representativos de deudaladcartera interior o exterior del activo deldvele,
independientemente de cuales sean los instrumeulbysicentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan eradguisiciones temporales de activos, se imputan a
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, epiglafe “10. Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros, 10.1. Por operacione drrtera interior 6 10.2. Por operaciones deatéeca
exterior”.
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iv. Contratos de futuros, opciones y warrants:

Cuando existen operaciones de contratos de futopz$ones y/o warrants se registran en el momeato d
su contratacion y hasta el momento del cierre gm&icion o el vencimiento del contrato en los egfés
“1.1. Compromisos por operaciones largas de deos/ad “1.2. Compromisos por operaciones cortas de
derivados” de las cuentas de orden, segun su fegtarg por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas o cobradas para el ejercicimsi®pciones y warrants se registran por su valor
razonable en los epigrafes “Derivados” de la cariteerior o exterior y del activo o pasivo deldae, en
la fecha de ejecucion de la operacion.

En el epigrafe “Deudores” del activo del balanceresgistran, adicionalmente, los fondos en efectivo
depositados en concepto garantia en los mercados correspondientes para poderaealizeraciones en
los mismos. El valor razonable de los valores aplod ergarantia se registra, en su caso, en el epigrafe
“2.3. Valores aportados como garantia por la [I€'laks cuentas de orden.

En los epigrafes “12. Deterioro y resultado pofj@maciones de instrumentos financieros, 12.4 Racbodt
por operaciones con derivados” o “10. Variacionwdbr razonable en instrumentos financieros, 19a.
operaciones con derivados”, dependiendo de lazesadin 0 no de la liquidacién de la operacion, se
registran las diferencias que resultan como comsexa de los cambios en el valor razonable de estos
contratos de derivados. La contrapartida de esestas se registra en el epigrafe “Derivados” daittera
interior o exterior del activo o del pasivo, segiinsaldo, del balance, hasta la fecha de su ligiddaEn
aquellos casos en que el contrato de derivadoemeeana liquidacion diaria, las correspondientes
diferencias se contabilizaran en la cuenta “12eBato y resultado por enajenaciones de instrunsento
financieros, 12.4 Resultados por operaciones conaids” de la cuenta de pérdidas y ganancias.|En e
caso de operaciones de derivados sobre valorda, @gpcién es ejercida, su valor se incorpora a la
valoracién inicial o posterior del activo subyaeerdadquirido o vendido, quedando excluidas las
operaciones que se liquidan por diferencias.

v. Garantias recibidas por la Sociedad:

Cuando existen valores recibidos en garantia p&olkdedad distintos de efectivo, el valor razonalde
estos se registra en el epigrafe “2.3. Valoredides en garantia por la [IC” de las cuentas demré&n
caso de venta de los valores recibidos en garaiegconoce un pasivo financiero por el valor mabte

de su obligacion de devolverlos (ver Nota 3 b) @uando lo que se recibe en garantia es efectivo se
registra en el epigrafe “Tesoreria” del balance.

e) Periodificaciones (activo y pasivo):
En caso de que existan, corresponden, fundamemttdee gastos e ingresos liquidados por anticippsose

devengaran en el siguiente ejercicio. No incluy@nihtereses devengados de cartera, que se reeagein
epigrafe “Il. Cartera de inversiones financieragnfreses de la cartera de inversion” del ad®icbalance.

f) Instrumentos de patrimonio propio (Circular 3/2008Norma 152):

Los instrumentos de patrimonio propio de la Soaledan las acciones que representan su capitalsgue,
registran en el epigrafe “A) Patrimonio atribuidoparticipes o accionistas, A-1) Fondos reembolsable
atribuidos a participes o accionistas, |. Capidal’balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembue, rggula las I.I1.C., el capital de las Sociedatdtes
Inversion Libre (S.l.L.) es variable dentro de liwmites del capital inicial y el capital maximo dgos
estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de susigsagrciones, se registra con signo negativo poeler
razonable de la contraprestacion entregada enigfagp “A) Patrimonio atribuido a participes o argstas,
A-1) Fondos reembolsables atribuidos a participeaccionistas, V. Acciones Propias” del balance. La
amortizacién de acciones propias da lugar, en sa, Gla reduccién del capital por importe del n@ahde
dichas acciones y cargandose/abonandose la diferpositiva/negativa, respectivamente, entre lareaion
y el nominal de las acciones amortizadas en latau#) Patrimonio atribuido a participes o accitass A-1)
Fondos reembolsables atribuidos a participes maistas, IV. Reservas” del balance. Respecto adatp en
circulacién de acciones de la Sociedad, las diféasrpositivas o negativas entre la contraprestaséibida
en la colocacién o enajenacion y el valor nomieal ¢l caso de acciones puestas en circulaciénrpoena
vez) o valor razonable (en el caso de accionesgmante adquiridas por la Sociedad) de dichas aesjcse
registraran en las cuentas del patrimonio “lll.nixide emisién”, sin que en ningln caso, se impetefa
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los gastos y costes de transaccion inherentesas egkeraciones, en caso de que existan, se redystra
directamente contra el patrimonio como menoregvase
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g) Reconocimiento de ingresos y gastos (Circular 3/28Morma 18?):

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

i. Comisiones y conceptos asimilados:

Los ingresos que recibe la Sociedad como conseleuelecla retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirectamenteggstran, en su caso, en el epigrafe “2. Comisione
retrocedidas” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion, de depdsito, prestat@éanalisis financiero, asi como otros gastos dedge
necesarios para que la Sociedad realice su aaliedaegistran, segin su naturaleza, en el epittafe
Otros gastos de explotacion” de la cuenta de p&sdidyanancias.

Los costes directamente atribuibles a la operativa derivados, tales como corretajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su ehsgpigrafe “9. Gastos financieros” de la cuerdga d
pérdidas y ganancias adjunta. Salvo en el casasdedmisiones de liquidacion satisfechas al degrisit
gue se registran en el epigrafe “4. Otros gast@xptacion” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Ingresos por intereses y dividendos:

Los intereses de activos financieros devengados posterioridad al momento de la adquisicion se
reconocen, en su caso, contablemente en funciéu geriodo de devengo, por aplicacion del métodlo de
tipo de interés efectivo, a excepcion de los is@secorrespondientes a inversiones morosas, dudasas
litigio, que se registran en el momento efectivbaibdro. La periodificacion de los intereses progates

de la cartera de activos financieros se registr&legpigrafe “Il. Cartera de inversiones financiera.
Intereses de la Cartera de Inversion” del actiddodiance. La contrapartida de esta cuenta setra@s el
epigrafe “8. Ingresos financieros” de la cuentpéelidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades@mogen, en su caso, como ingreso en el epigrafe “8
Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas nageias, en el momento en que nace el derecho a
percibirlos por la Sociedad.

iii. Variacién del valor razonable en instrumentos foi@ms:

El beneficio o pérdida derivado de variaciones wddbr razonable de los activos y pasivos finanggro
realizado, producido en el ejercicio, se registra&leepigrafe “12. Deterioro y resultado por enagiones
de instrumentos financieros” y el no realizado ¢éregigrafe “10. Variacion del valor razonable en
instrumentos financieros”, respectivamente y seglnaturaleza, de la cuenta de pérdidas y ganateias
la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y.3.i))

No obstante lo anterior, por razones de simplicidgerativa, las variaciones de valor razonable,
procedentes de activos enajenados durante elapefi19 que se registran en el epigrafe “12. hstey
resultado por enajenaciones de instrumentos fireogi de la cuenta de pérdidas y ganancias, son las
producidas desde la fecha de adquisicion, aungte $ea anterior al inicio del ejercicio (con el
consiguiente registro compensatorio en el epigtae Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros”), sin que dicho tratamiento tenga &fedguno sobre el patrimonio ni sobre el resultddda
Sociedad al 31 de diciembre de 2019.

iv. Ingresos y gastos no financieros:
Se reconocen contablemente de acuerdo con eledeidevengo.

h) Impuesto sobre Beneficios:

El impuesto sobre beneficios se considera comoasgioga reconocer en la cuenta de pérdidas y gasanci
esté constituido por el gasto o ingreso por el \spu corriente y el gasto o ingreso por el impudgtsido.

El impuesto corriente se corresponde con la cahtiflee satisface la Sociedad como consecuenciasde la
liquidaciones fiscales del impuesto sobre benefjcdmnsiderando, en su caso, las deducciones,ve&ndajas
fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fieealte y el derecho a compensar las pérdidas fsscalao
teniendo en cuenta las retenciones y pagos a cuenta

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en casade exista, se corresponde con el reconocimigdo
cancelaciéon de los pasivos y activos por impuesterido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por la diferente valoracion, contabldisgal, de los elementos patrimoniales. Las difeias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por esfdiferido, mientras que las diferencias temesa
deducibles y los créditos por deducciones y vesfigaales que queden pendientes de aplicar fisrabmdan
lugar a activos por impuesto diferido.

En caso de que existan derechos a compensar eitiegposteriores por pérdidas fiscales, estodamolugar

al reconocimiento de un activo por impuesto difereh ningln caso y s6lo se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la @atigenere resultados positivos. Las pérdidasldisca
gue pueden compensarse, en su caso, se registdanceenta “2.5 Pérdidas fiscales a compensar’ade |
cuentas de orden de la Sociedad (Circular 3/200&Bd.7%).
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4.-

)

Cuando existen pasivos por impuesto diferido semecen siempre; los activos por impuesto diferidlo se
reconocen si existe probabilidad de gananciaslésdaturas que permitan la aplicacion de estasat

La cuantificacidon de dichos activos y pasivos sdiza considerando los tipos de gravamen esperaaad
momento de su reversidbn. En caso de modificaciomeslas normas tributarias, se produciran los
correspondientes ajustes de valoracion.

Transacciones en moneda extranjera (Circular 3/200Blorma 162):

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

Cuando existen transacciones denominadas en mengdajera se convierten a euros utilizando losstige
cambio de contado de la fecha de la transaccidtendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecka su defecto, del ltimo dia habil anteriesa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al ctnles saldos denominados en moneda extranjem a |
moneda funcional se registran, en el caso de partitbnetarias que son tesoreria, débitos y crégitmssu
importe neto, en el epigrafe “11. Diferencias denfBia”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; daest® de
partidas monetarias y las partidas no monetariasayman parte de la cartera de instrumentos fieeos, las
diferencias de cambio se llevaran conjuntamentel@®pérdidas y ganancias derivadas de la valargeer
Nota 3.g.iii).

Operaciones vinculadas:

La Sociedad realiza operaciones vinculadas dertagspas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 yddfculos

138 y 139 del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de.jRlara ello, la sociedad gestora dispone de oliica

por escrito en materia de conflictos de interés vpla por la independencia en la ejecucion de istinths
funciones dentro de la sociedad gestora, asi camexiktencia de un registro regularmente actuadiziel
aquellas operaciones y actividades desempefiadals gociedad gestora o en su nombre en las que haya
surgido o pueda surgir un conflicto de interés. chalialmente, la sociedad gestora dispone de un
procedimiento interno formal para cerciorarse de d¢ps operaciones vinculadas se realizan en interés
exclusivo de la Sociedad y a precios o en condésoiguales o mejores que los de mercado. Segun lo
establecido en la normativa vigente, los informesdalicos registrados en la C.N.M.V. incluyen, ercaso,
informacion sobre las operaciones vinculadas raddig, fundamentalmente, comisiones por liquidaeién
intermediacion, comisiones retrocedidas con origerlas I.I.C. gestionadas por entidades pertenesial
grupo de la sociedad gestora de la Sociedad, @rtmple los depdsitos y adquisiciones temporalesctieos
mantenidos con el depositario y el importe efectpor compras y ventas realizado en activos emitidos
colocados o asegurados por el Grupo al que pedda&ociedad Gestora.

DISTRIBUCION DE RESULTADOS.-

La propuesta de distribucién del resultado delcijer 2019 que el Consejo de Administracién de dei&lad
sometera para su aprobacion a la Junta Generaldialde Accionistas y la distribucién ya aprobdeeejercicio
2018 son las siguientes:

BASE DEL REPARTO IMPORTES
31/12/2019 31/12/2018
Resultado de cada ejercicio (Beneficios / Pérdidas)............. 842.641,04 -691.088,91
TOTALES ...ttt 842.641,04 -691.088,91
DISTRIBUCION
Areservalegal ... 84.264,10 -
A compensar pérdidas de ejercicios anteriores.................... 740.742,73 -
A reserva VOIUNLAria ..........oooeeiiiiiiie e 17.634,21 -
A resultados negativos de ejercicios anteriores.................... - -691.088,91
TOTALES ..ot 842.641,04 -691.088,91

Los resultados de los ejercicios 2019 y 2018 saosnde impuestos. No se han distribuido dividerel@sienta
durante los ejercicios 2019 ni 2018.

Segun establece el Art. 273 del Texto Refundidtadeey de Sociedades de Capital la sociedad ncapbestinar
los resultados positivos al reparto de dividendossmpensar previamente los resultados negatigagatcicios

anteriores: “Una vez cubiertas las atenciones gi@&vipor la Ley o los estatutos, sélo podran rieparividendos
con cargo al beneficio del ejercicio, 0 a resedadibre disposicion, si el valor del patrimoniadm&o es o, a
consecuencia del reparto, no resulta ser inferiocagital social. A estos efectos, los beneficioputados
directamente al patrimonio neto no podran ser olgjetdistribucion, directa ni indirecta. Si exisdie pérdidas de
ejercicios anteriores que hicieran que ese valbipdiimonio neto de la sociedad fuera inferioraacifra del

capital social, el beneficio se destinara a la camspcion de estas pérdidas.”
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5.- CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS (ACTIVO CORRIENH).-

a)

b)

Deposito de los titulos y garantias:

Los valores mobiliarios, activos y pasivos finanegeque integran la cartera de inversiones finaaside la
Sociedad se encuentran depositados en Renta 4 ,Baicoque como Entidad Depositaria se encargasle |
funciones de vigilancia y supervision de la sociefleer Notas 1 y 10), excepto las imposicionesrfaieras a
plazo depositadas en otras entidades de créditv ARB

Los valores mobiliarios y demas activos financiedesla Sociedad no pueden pignorarse ni constt@rs
garantia de ninguna clase, salvo para servir dentjarde las operaciones que la Sociedad realidesen
mercados secundarios oficiales de derivados, yrdelséar bajo la custodia de las Entidades legakment
habilitadas para el ejercicio de esta funcion @bitLey de 1.1.C.).

Operativa:

Las compras y ventas de valores mobiliarios y astiinancieros de la cartera de inversion se hactgddo
en bolsas de valores o en otros mercados o sistergarizados de negociaciéon que cumplen los re¢qsisi
legales establecidos en la normativa vigente dgkcaomo I.1.C. para calificar los instrumentos coattivos
aptos para la inversion

Gestion del riesgo:

La Sociedad de Inversion Libre (S.1.L.) tiene ungpha flexibilidad inversora, esta destinada a iseees con
mayor experiencia y formacion financiera. Se reguiéa suscripcion de una declaracion escrita de
consentimiento para acreditar que se conocen teglaridades de las sociedades de inversion libsesy
diferencias respecto a otras I.1.C.

La SIL podra invertir entre un 0-100% de su patnirocen IIC financieras que sean activo apto, arzamas o

no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

La SIL podra invertir, ya sea de manera directadirécta a través de IIC, en activos de renta blig renta

fija sin que exista predeterminacion en cuantosgolrcentajes de inversion en cada clase de gutidiendo
estar la totalidad de su patrimonio invertido entaefija (incluidos depdsitos e instrumentos dergado
monetario cotizados o no, liquidos) o renta vaeabl

No existe objetivo predeterminado ni limites méxsnem lo que se refiere a la distribucion de actpastipo

de emisor (publico o privado), ni por rating de sgm/emisor, ni duracién, ni por capitalizacién datil, ni

por divisa, ni por sector econémico, ni por paisess emisores/mercados seran tanto OCDE como
emergentes, sin limitacion. La exposicion a riedigisa sera del 0-100% de la exposicion total.

La Sociedad no tiene ningun indice de referencisuegestion.

El riesgo se controlara, utilizando el método VAAndose un VaR diario no garantizado (99% de iemzfa)

del 7%. La concentracion en un mismo emisor o B scomo maximo del 40% (puntualmente 60%). Se
cumple con los principios de liquidez, transpararncdiversificacion del riesgo.

La exposicion maxima de la SIL a los activos subpées sera del 200%. Empleara como cobertura e
inversién, instrumentos financieros derivados neglis 0 no en mercados organizados de derivados
(incluyendo CFDs). El endeudamiento bancario pa&stignar la liquidez y facilitar reembolsos seraude
maximo 10% del patrimonio. No se han firmado acogmk garantia financiera.

La SIL no cumple con la Directiva 2009/65/CE.

La gestion de los riesgos financieros que llevaahocla Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposigdla Sociedad al riesgo de mercado (que compreinde
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo debdam el riesgo de precio de acciones o indicesdiiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En estgido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de jelétablece
una serie de coeficientes normativos que limitarhaliexposicion y cuyo control se realiza por laiGtad
Gestora de la Sociedad.

i. Coeficiente de liguidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minienliqdidez del 1% de su patrimonio calculado sobre
el promedio mensual de saldos diarios del patriodei la Sociedad que debe materializarse en edectiv
en depdsitos o cuentas a la vista en el Depositegiv otra entidad de crédito si el Depositaridige esta
consideracion, o0 en compraventas con pacto de mreoaun dia de valores de Deuda Publica.

ii. Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite canflel 10% de su patrimonio para resolver dificdds
transitorias de tesoreria, siempre que se produzcan plazo no superior a un mes, o por adquiside
activos con pago aplazado, con las condicioneestablezca la C.N.M.V. No se tendran en cuentstase
efectos, los débitos contraidos en la compra deoacfinancieros en el periodo de liquidacion de la
operacion que establezca el mercado donde se haysmatado (Nota 3.d)).

Los coeficientes legales anteriores mitigan losisigtes riesgos a los que se expone la Sociedadkguedo
caso, son objeto de seguimiento especifico pootéeSad Gestora.
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d)

e)

o)}

h)

Riesgo de crédito:

El riesgo de crédito representa las pérdidas gfr@iaula Sociedad en el caso de que alguna coatiap
incumpliese sus obligaciones contractuales de pagola misma. Dicho riesgo se veria mitigado can lo
limites a la inversidn y concentracion de riesgussadescritos.

La politica de control de riesgo de crédito quesdlea cabo la Sociedad consiste en la definicion y
monitorizacion periédica de limites internos quefuncion de la vocacion inversora de la IIC, agtp, entre
otros aspectos, rating minimo de inversion y ratimgdio de la cartera, exposicidbn maxima por emysor
rating, exposiciébn maxima por tramos de rating, etc

Riesgo operacional:

El aquel que puede provocar pérdidas como resulfaderrores humanos, procesos internos inadecuados
defectuosos, fallos en los sistemas 0 como consezude acontecimientos externos.

Riesgo de liquidez:

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valdeebaja capitalizacion o en mercados con una mauc
dimensién y limitado volumen de contratacién, oeirsidon en otras Instituciones de Inversién Colection
liquidez inferior a la de la Sociedad, las invengi® podrian quedar privadas de liquidez. Por kellepciedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de kquitherente a la actividad para asegurar el camgaiito de

los coeficientes de liquidez, garantizando la cajgat de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas.

En concreto, la politica de control del riesgoidaitiez que lleva a cabo la Sociedad consiste €efiaicion
y monitorizacién periédica de limites internos qde,acuerdo con la vocacién inversora de la llGpeasan,
entre otros parametros, el porcentaje minimo déday (tesoreria y repo) de las carteras y su éipaos
maxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado:

El riesgo de mercado representa la pérdida endsisipnes de las Instituciones de Inversién Colactiomo

consecuencia de movimientos adversos en los prdeigrercado. Los factores de riesgo mas significsti

podrian agruparse en los siguientes:

i. Riesgo de tipo de interés: La inversion en actid®senta fija conlleva un riesgo de tipo de intecéya
fluctuacion de tipos es reducida para activos toquazo y elevada para activos a largo plazo.

ii. Riesgo de tipo de cambio: La inversion en activesodninados en divisas distintas del euro conllava u
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio

iii. Riesgo de precio de acciones o indices bursatilegversién en instrumentos de patrimonio conligua

la rentabilidad de la Sociedad se vea afectadalgpeolatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversién en mercados considesainergentes puede conllevar, en su caso, rieggos
nacionalizacién o expropiacion de activos o im@ms de indole politico que pueden afectar al vador
las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La politica de control de riesgo de mercado quealla cabo la Sociedad consiste en la definicidon y
monitorizacion periédica de limites internos quefuncion de la vocacion inversora de la IIC, agtp, entre
otros criterios, las bandas de exposicion maxinmiyima de la carteras a renta variable y a refda &
exposicion a divisas o los rangos de exposicidesgo de tipos de interés (duracion).

Operaciones en Instrumentos Financieros Derivados:

La Sociedad ha efectuado operaciones en derivadwos,el objetivo de inversion. El resultado de estas
operaciones viene detallado en la cuenta de pérdidganancias, “10. Variacion del valor razonabie e
instrumentos financieros, 10.3 Por operacionesdesivados” “12. Deterioro y resultado por enajeones de
instrumentos financieros, 12.4 Resultados por apanas con derivados”.

Todas las operaciones se han negociado en meroegioszados.

Existian al 31 de diciembre de 2019, las siguiep@siciones en las “1. Cuentas de compromiso” de la
cuentas de orden, detallados por tipo de activmyaente y vencimiento:

Numero Tipo Subyacente Vencimiento Importe.
comprometido
7 Futuros comprados Euro Stoxx 50 Index 20/03/2020
2 Futuros comprados Deutsche Bound 0,25 20/03/2020
3 Futuros forward vendidos 125.000 EUR / USD 1&030
Totales Compromisos por operaciones cortas deatidl.................ocuveree v eeennes 979.900,46

Existian al 31 de diciembre de 2018, las siguiepisiciones en las “1. Cuentas de compromiso” de la
cuentas de orden, detallados por tipo de activmyaaente y vencimiento:

Ndmero Tipo Subyacente Vencimiento Importe .
comprometido
25  Futuros comprados Mini S&P 500 Index strike 3,08 15/03/2019 758.750,00
4 Futuros vendidos Deutsche Bound 0,25 strike 162,3 07/03/2019 649.480,00
12 Futuros forward vendidos 125.000 EUR / USD setfikL44 18/03/2019 1.496.207,17

Totales Compromisos por operaciones cortas deaibl..............ceevruveeee s eeennnes 2.904.437,17
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i) El detalle de la cartera de inversiones financierasle la Sociedad al 31 de diciembre de 2019, es el
siguiente:
Se detalla la naturaleza o tipo de los activogaldera interior y exterior (indicando la divisi)s intereses
periodificados y en su caso, los plazos de vencitnide los activos financieros y el tipo de interés

Numero de Clase de valores Valoracion a 31/12/2019 Periodificaci
Titulos Nombre Vito. / Divisa Cotizacién (1) Importes | del rendimientg

=}

RENTA FIJA PRIVADA COTIZADA CARTERA INTERIOR:

0,100 M. ECP FCC 30/03/2020 EUR 99,874% 99.825,82 48,62

0,200 M. PAG. AEDAS 25/09/2020 EUR 99,213% 197.940,27 485,19

0,200 M. PAG. ECP EUROPAC 28/02/2020 EUR 99,978% 199.903,32 52,36
Total renta fija privada cotizada cartera interior 497.669,41 586,17

ACCIONES COTIZADAS CARTERA INTERIOR:

27.000 BANCO BILBAO VIZCAYA ARG. M.C. 4,983 134.541,00
1.180.000 DISTRIB. INTL. DE ALIMENTACION M.C. 0,102 120.478,00
9.000 REPSOL M.C. 13,930 125.370,00
9.000 D. REPSOL 12/19 M.C. 0,423 3.807,00
8.300 MELIA HOTELS INTERNATIONAL M.C. 7,860 65.238,00
12.500 BANKIA M.C. 1,903 23.781,25
2.000 GRIFOLS M.C. 31,430 62.860,00
Total acciones cotizadas cartera interior 536.075,25

OPCIONES Y WARRANTS COMPRADOS CARTERA INTERIOR:
MARGENES DEUDORES POR DERIVADOS EUR 24.600,00
Total opciones y warrants comprados cartera interio 24.600,00

DEUDA PUBLICA CARTERA EXTERIOR:
4,500 M. B. ESTADOS UNIDOS MEXICANOS 6,500% 09/06/202 MXN 99,948% 207.258,97 4.605,58
Total deuda publica cartera exterior 207.258,97 4.605,58

RENTA FIJA PRIVADA COTIZADA CARTERA EXTERIOR:

0,200 M. B. CHEVRON 1,00% 17/05/2021 ushD 101,546% 181.286,43 -180,95
0,200 M. B. GOLDMAN SACHS GROUP INC. 1,861% 29/11/302 usD 103,897% 186.001,59 -702,69
0,700 M. B. DIA 0,875% 06/04/2023 EUR 56,443% 361.669,44 33.429,53
0,100 M. B. GRIFOLS 3,200% 01/05/2025 EUR 103,336% 102.508,98 827,35
0,100 M. B. CELLNEX TELECOM FRN 03/08/2027 EUR 105,031% 104.239,32 791,73
0,200 M. B. OBRASCON HUARTE LAIN 4,75% 15/03/2022 EUR 1,220% 115.752,23 27.087,09
0,250 M. B. OBRASCON HUARTE LAIN 5,500% 15/03/2023 EUR 71,309% 142.122,12 36.151,20
0,200 M. B. LEASE PLAN CORPORATION 0,171% 11/01/2022 EUR 99,871% 199.729,16 12,00
0,200 M. B. INDRA SISTEMAS 2,900% 01/02/2026 EUR 108,610% 211.930,00 5.290,00
0,100 M. B. VOLKSWAGEN INTL. FINANCE 2,50% perpetua RU 104,961% 102.937,14 2.024,24
0,150 M. B. GAS NATURAL FRN 1,635% perpetua EUR 76,007% 61.955,10 52.055,33
0,100 M. PAG. FCC 27/01/2020 EUR 99,953% 99.302,38 650,49
0,200 M. P. ACCIONA FINANCIACION FILIALES 24/04/2020 EUR 99,864% 198.793,29 935,06
0,100 M. PAG. FCC 27/02/2020 EUR 99,931% 99.871,61 59,80
0,200 M. PAG. ACCIONA 05/05/2020 EUR 99,940% 199.819,55 59,85
0,100 M. ECP. SACYR 18/02/2020 EUR 99,883% 99.769,55 113,61
0,200 M. ECP. CIE AUTOMOTIVE 03/04/2020 EUR 99,983% 199.954,96 11,00
Total renta fija privada cotizada cartera exterior 2.667.642,85 158.614,64

ACCIONES COTIZADAS CARTERA EXTERIOR:

400 BAYER EUR 72,810 29.124,00
2.800 FRESENIUS SE & CO KGAA EUR 50,180 140.504,00
6.250 PEUGEOT EUR 21,300 133.125,00
2.800 ROYAL DUTCH SHELL A EUR 26,165 73.262,00
2.550 ONTEX GROUP EUR 18,750 47.812,50
1.000 COVESTRO AG EUR 41,450 41.450,00
1.400 RECKITT BENKISER GROUP PLC GBP 61,294 101.347,66
4.000 IMPERIAL BRANDS GBP 18,691 88.300,95
3.350 TENCENT HOLDINGS HKD 375,600 144.092,62
7.000 ING EUR 10,688 74.816,00

800 FACEBOOK INC CLASS A UsD 205,250 146.424,11
1.200 UNIBAIL RODAMCO EUR 140,650 168.780,00

Total acciones cotizadas cartera exterior 1.189.038,84

OPCIONES Y WARRANTS COMPRADOS CARTERA EXTERIOR:

MARGENES DEUDORES POR DERIVADOS EUR 49.825,27

Total opciones y warrants comprados cartera exterio 49.825,27

TOTAL CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS 5.172.110,59 163.806,39
M.C.: Mercado continuo, cotizacién en euros. EUR: nverlsion en euros. USD: Inversion en délares ameos.
MXN: Inversién en pesos mexicanos. GBP. Inversidliiteas esterlinas. CHF: Inversion en francosasiliz

HKD: Inversion en délares hongkoneses.
1): Cotizacion en Euros, Divisa 0 %. Tasa inteteaentabilidad en activos monetarios, adquisitédnporal de activos y depésitos con entidadesé&hitor
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6.- TESORERIA (ACTIVO CORRIENTE).-

La composicién del saldo del epigrafe “IV. Tesatdel activo del balance es la siguiente:

31/12/2019 31/12/2018
Cuentas bancarias en la Entidad Depositaria:
Renta 4 BanCo, S.A., BUIOS ........ccuuuvviiiieeeeremiiiiniiiieiieeeeeeeeeeens 3.394.937,75 198.414,10
Otras cuentas de tesoreria:
BBVA, BUIDS .....oeiiiieiiiiie ittt e e 214.699,00 9.983,17
Intereses periodificados .........cc.uuvvveeimccmcme e -1.415,83 -74,14
TOAIES ...ttt e+t 3.608.220,92 208.323,13

Los saldos positivos de la cuenta corriente en ssumantenida por la Sociedad han devengado dureste |
ejercicios 2019 y 2018 un tipo de interés de mexcaterenciado al EONIA.

DEUDORES A CORTO PLAZO (ACTIVO CORRIENTE).-

La composicion del saldo del epigrafe “I. Deudomsi"activo del balance es la siguiente:

31/12/2019 31/12/2018
Hacienda Publica deudora:
Retenciones fiscales soportadas...........ceeeeeecvvimivivvvnnneennnn. 10.546,24 9.664,32
Depdsitos en garantia de operaciones con instraseetrivados... 29.500,00 98.100,00
TOMAIES ..ottt e 40.046,24 107.764,32

PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS
FONDOS REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACOINISTAS.-
a) Capital:

En el epigrafe “l. Capital” del balance se recobeapital inicial, asi como la parte del capitalapstario
maximo que ha sido suscrito con posterioridad.

A continuacion se describe la composicion del sdklt¢Capital” al 31 de diciembre de 2019:

i. Capital, inicial y minimo:

La Sociedad tiene establecido su capital iniciaminimo en 2.400.000,59 euros, representado por
1.472.393 acciones, de 1,63 euros nominales caglanominativas, mediante anotaciones en cuenta. El
capital estatutario minimo de conformidad con gjlR@ento de I.I.C. debera estar integramente $oascri
desembolsado desde el momento de la constitucidm guede ser inferior a 2.400.000,00 euros (art. 80
Reglamento de I.1.C.).

ii. Capital, estatutario maximo autorizado:

El capital estatutario maximo autorizado es de 7.(88,89 euros representado por 4.617.803 accidees,
1,63 euros nominales cada una. Reglamentariambnépital estatutario maximo no puede ser superior
diez veces el capital inicial y minimo.

iii. Capital, estatutario suscrito:

El capital social estatutario suscrito es de 2.B08.79 euros, representado por 1.539.140 accideek,63
euros nominales cada una, nominativas, medianta@ones en cuenta.

iv. Capital, acciones en circulacién propiedad de ¢tagoaistas:

El capital social suscrito y desembolsado en caaiah, propiedad de los accionistas, al 31 de mhisie de
2019, era de 4.908.461,38 euros, representado.pdt.326 acciones de 1,63 euros nominales cada una,
nominativas, mediante anotaciones en cuenta.



Pagina: 18.

RANK INVERSIONES, S.I.L., S.A. Cuentas Anuales. Ejercicio 2019.

Con el siguiente detalle:

Nimero de acciones Importes a valor nominal
31/12/2019 || 31/12/2018 31/12/2019 ||  31/12/2018

Capital inicial y minimo .........ccocoeveiiiimmeee e 1.472.393 1.472.393 2.400.000,59 2.400.000,59
Capital estatutario suscrito . 1.539.140 1.217.867 2.508.798,20 1.985.123,21
Cifra de “Capital” del balance ............cocooceiviieneeenn. 3.011.533 2.690.260 4.908.798,79 4.385.123,80
- Acciones propias en Cartera.........ccceeeeeeeeeeeeeeeenne -207 -7 -337,41 -11,41
Capital y acciones en circulacion

propiedad de 10S acCionistas..............cceeeceeeeeerannnnn.. 3.011.326 2.690.253 4.908.461,38 4.385.112,39

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018 el numero de casias de la Sociedad era de 29 y 107,
respectivamente.

Conforme a la normativa aplicable, el nimero mintecaccionistas de las Sociedades de Inversiér Libr
no debe ser inferior a 25, en cuyo caso disponde&plazo de un afio para llevar a cabo la recongii
permanente del nimero minimo de accionistas.

b) Prima de emision:

En el caso de puesta en circulacion de accionda geciedad, las diferencias positivas 0 negatirdee la
contraprestacion recibida en la colocacién o erajén y el valor nominal o valor razonable de dicha
acciones, segun se trate de acciones puestascelacion por primera vez o previamente adquiridas|a
sociedad, se registran, en su caso, en el epigiaférima de emision” del balance (ver Nota 3. f)

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de @hapi#rmite expresamente la utilizacion de estecsald
1.646.029,18 euros, para ampliar el capital y n@abdsce restriccion especifica alguna en cuanta a s

d

~

disponibilidad.
Reservas:
La composicion del saldo del epigrafe “IV. Resehaies balance era la siguiente:
31/12/2019 31/12/2018

Reserva legal .........eeeeeeiiiiii e 762.118,37 762.118,37
ReSErva VOIUNTAIA .........uvveiieiiiiiie e 1.477.974,37 1.477.974,37
Reserva voluntaria por gastos de operaciones coipnss
propias (Circular 3/2008 Norma 15%) ........ecccccceeeeeeveecmnnnnnnns -63,80 -

TOMAIES .ot et 2.240.028,94 2.240.092,74

(*) Ajuste contable por la entrada en vigor de iec@ar 3/2008.

Reserva legal:

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de eédaaies de Capital, las sociedades que obtengan
beneficios en el ejercicio econémico deberan dastin 10% del mismo a la Reserva Legal hasta dae és
alcance, al menos, el 20% del Capital Social, excepando existan pérdidas acumuladas que hictpran

el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferida &ifra de Capital Social, en cuyo caso el berefe
destinara en primer lugar a la compensacion deadipiérdidas, destinandose el 10% del beneficiarrst

a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aument&@agital Social en la parte que exceda del 10% dplt&l
Social ya aumentado. Salvo para esta finalidadciorada anteriormente, y mientras no supere el @1%
Capital Social, esta reserva sélo podra destirataecompensacién de pérdidas y siempre que ntaexis
otras reservas disponibles suficientes para asté&ffisaldo de esta reserva al 31 de diciembredde s de
762.118,37 de euros y representa el 15,52% detalacial mas el estatutario emitido (ver Nota)8

Reserva voluntaria:

El saldo de esta cuenta es de 1.477.910,57 euwvosyeservas de libre disposicién por importe de
737.167,84 euros una vez descontadas las pérd@agedcicios anteriores y no existir pérdidas del
ejercicio corriente, ni prima de emision negativiagastos de investigacién y desarrollo y ser &rvdel
patrimonio neto contable superior al Capital social

Acciones propias adquiridas y vendidas en cada ejgcio y prima de emision:

Numero de acciones Cambios en euros Importes

2019 ] 2018 2019 [[ 2018 2019 [ 2018
Inicial, 1° de enero........... 7 7 2,827 2,827 19,79 19,79
ComPras.......cocceeervvneeenns 200 - 2,830 - 566,06 -
Ventas a coste................ - - - - - -
Final, 31 diciembre.......... 207 7 2,830 2,827 585,85 19,79
Emisién nuevas acciones 321.273 - 2,868 921.520,73 -

Prima de emision de acciones, resultado de op@&egicon acciones propias.............. 397.845,74 -
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De acuerdo con la legislacién aplicable a la Saadea! ejercicio de los derechos econdmicos Y ipotit

incorporados a las acciones pendientes de sugamipcdesembolso 0 en cartera se encuentra en sespen

hasta que éstas sean suscritas y desembolsadagidase

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciodeslnversion Colectiva establece que la adquisipidr la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital y el capital estatutario maximo, no estanfeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion devaatle acciones propias establecidas en el Realefec
Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que seuapa el Texto Refundido de la Ley de Sociedadd3agital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autédizate la Junta General y no estan sujetas a hoiteH
porcentuales sobre el capital social.

e) Resultados de ejercicios anteriores:

El saldo del epigrafe “VI. Resultados de ejerci@ageriores” recoge, en su caso, los resultadageteicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes tleaapon de la Sociedad.

f) Valor liquidativo de la accién:
El célculo del valor liquidativo de la accion sedfactuado de la siguiente manera:

31/12/2019 31/12/2018
CAPILAl e 4.908.798,79 4.385.123,80
Prima de emiSiON..........ccvviiiiiiiiiiie e 1.646.029,18 1.248.183,44
RESEIVAS ...ttt 4224t annsse e e e e s annsnaeaeee s 2.240.028,94 2.240.092,74
- ACCIONES PrOPIAS...cceei i ettt e e e e e e e -585,85 -19,79
Resultados de ejercicios anteriores .......cccccceeeeeeeeeacieeeeeeeenn. -740.742,73 -49.653,82
Resultado del €JerciCio (2) .....cceeeeeeeiiieeeeeee e, 842.641,04 -691.088,91
Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad................ 8.896.169,37 7.132.637,46
Acciones en circulacion propiedad de los acciosiédaa) iv.).... 3.011.326 2.690.253
Patrimonio por cada accion, valor liquidativo: (8)4) iv.)......... 2,954237 2,651289
Resultado del ejercicio por accion (2)/(8 @).iV)...ceeeeeeeeeeeeennn, 0,28 - 0,26
NUMEro de aCCIONIST .......ccoiiuiiiiieeiiiiiiiiee e 29 107

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a é#dectos del calculo del valor tedrico de las
correspondientes acciones que lo componen, seaeaidi acuerdo con los criterios establecidos &irtailar
6/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones.

g) Participacion de otras empresas en el capital, iglia superior al 10 %:

Acciones
Gran Via 34, S.A. ettt ettt et e bt e e e b et e e aabe e et et e e abe e e aabe e e nes 1.205.600
Lo 1= 1 TS T PR 1.452.593
PASIVO CORRIENTE.-
La composicion del saldo del epigrafe “C) Pasivaiente” del balance es la siguiente:
31/12/2019 31/12/2018
COoMiSION A€ GESHON ...cviiiiiiiiiiiie e ceeereee e e 8.868,79 6.000,00
Comision de la Entidad Depositaria ......... ... 925,32 755,80
Gastos publicacion valor I|qU|dat|vo y couzamonABl ...................... 1.035,87 900,00
Gastos tasas C.N.M.V. . - 1.015,05
Libro registro de accionistas .......................................................... -2.308,56 -11,88
IDEICIEAT ... .eii ittt e 606,00 605,00
AUdItOrTa € LV.A. oo 3.606,65 3.800,00
Hacienda publica, acreedora por Impuestos sobre&utes............. 1.708,16 -
Hacienda publica, acreedora por retenciones pealai. .................. - -40,93
Pasivos financieros por instrumentos financierosrddos................ 73.572,54 -
TOAIES ...t 88.014,77 13.023,04

Informacién sobre el periodo medio de pago a prderss. Disposicion adicional tercera. «Deber derméacion»
de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad ardat ningln importe significativo pendiente de pago
proveedores en operaciones comerciales que a detlaas acumularan un aplazamiento superior abpkgal
de pago. Asimismo, los pagos significativos redmadurante los ejercicios 2019 y 2018 a dichosgqwdores se
han realizado dentro de los limites legales dezapiéento.
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10.-INGRESOS Y GASTOS.-

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y admaugin de la Sociedad estan encomendadas a sudSdcie
Gestora. Por este servicio, y conforme a lo estalecontractualmente en cada momento, la Sociddadnga
como gasto (epigrafe “4.1. Comision de gestidnladeuenta de pérdidas y ganancias) una comision,2epo
sobre el patrimonio diario del Fondo que se satisfmensualmente y una comision de éxito del 5%esebr
beneficio anual que se liquidan anualmente.

La Entidad Depositaria de la Sociedad (ver Not&dl percibido por este servicio, y conforme a |lalgstido
contractualmente en cada momento, una comisior aalealada sobre el patrimonio diario de la Soatedue se
satisface mensualmente y ha representado el 0,&bfé sl patrimonio medio gestionado de la Sociedad019
(epigrafe “4.2. Comision depositario” de la cuathtgpérdidas y ganancias).

Los importes pendientes de pago por ambos congeptaal caso, al 31 diciembre de 2019 y 2018,cdayien en
el saldo del epigrafe “C) Pasivo corriente, lllréedores” del balance (ver Nota 9).

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, parue se reglamenta la Ley de Instituciones de IiveiSolectiva
(modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13atwdro), desarrolla en su Titulo V las funcionewviddancia,
supervision, custodia y administracion de las ek depositarias de las Instituciones de InveSdactiva.

El 13 de octubre de 2016 ha entrado en vigor lguGir 4/2016, de 29 de junio, de la C.N.M.V. sola®
funciones de los depositarios de 1.I.C. y entidadgsiladas por la Ley 22/2014, de 12 de novientbsta circular
completa la regulacion de los depositarios detirtines de inversion colectiva desarrollando edrate de las
funciones y responsabilidades que tienen encomesdaabi como las especificidades y excepcionesl en e
desempenio de dichas funciones.

Las principales funciones son:
1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sede&$tén debidamente controlados.

2. Garantizar que, en ningun caso, la disposicidrodecttivos de la Sociedad se hace sin su consentiny
autorizacion.

3. Separacion entre la cuenta de valores propia debsitario y la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes emdana cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financiegaggistren en cuentas separadas y abiertas a aad®@a
Sociedad.

5. En el caso de que el objeto de la inversion seaas diC, la custodia se realizara sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depasitade un subcustodio expresamente designado pet.aq

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo haresi¢dondiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, critgriplimites que establezca la normativa y el folle la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimienttiizados por la sociedad gestora para el caldelo
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia @aénformacion y documentacion que la sociedad gesto
en su caso, los administradores de la Sociedadndedmaitir a la Comision Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y den@s/@s financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una aentghrticipante, conservando en todo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicheion.

11. Asegurarse que la liquidacién de las operaciongsa&a de manera puntual, en el plazo que determi
las reglas de liquidacion que rijan en los mercaml@n los términos de liquidacion aplicables, asha
cumplimentar las operaciones de compra y venteaattgas, y cobrar los intereses y dividendos dewdoga
por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las aesignlos beneficios de las participaciones en leioddn,
asi como cumplimentar las érdenes de reinversidhidas.

La sociedad auditora de las cuentas anuales hagkde honorarios por su servicio profesional detaxid por
un importe de 3.800,00 euros (con I.V.A.) en et@pio 2019. Este importe esta incluido en el saldbepigrafe
"4. Otros gastos de explotacion, 4.3 Otros” deuienta de pérdidas y ganancias No se le ha retdlpod ningin
otro concepto aparte del sefialado anteriormerdeniiguna sociedad del mismo grupo de la entiddidaxa que
pertenezca a la misma o a sus socios, 0 a cualgueisociedad con la que los auditores estén kidos por
propiedad comun, gestion o control, directa o ext@mente.

La Sociedad no tiene empleados.
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11.-SITUACION FISCAL.-

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién por pagetdad autoridades fiscales la totalidad de los @asms
correspondientes a las operaciones efectuadas efelzicios 2015 y siguientes.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones pueden darse a las normas fiscales aplicablies a
operaciones realizadas por la Sociedad, los relsdtde las inspecciones que en el futuro pudidéeaarla cabo

las autoridades fiscales para los afos sujetosrificaeion pueden dar lugar a pasivos fiscales deater
contingente, cuyo importe no es posible cuantifidar manera objetiva. No obstante, en opinion de los
Administradores de la Sociedad, la posibilidad de en futuras inspecciones se materialicen diclass/q@s
contingentes es remota y, en cualquier caso, laladédbutaria que de ellos pudiera derivarse netafeéa
significativamente a las cuentas anuales de lae8adi De acuerdo con la legislacion vigente, Iqsuistos no
pueden considerarse definitivamente liquidadosahgisé las declaraciones presentadas hayan sidecaispadas
por las autoridades fiscales 0 haya transcurrigideglo de prescripcién de cuatro afos.

La Sociedad goza de un régimen especial de trildutan el Impuesto sobre Sociedades (Ley 27/20127d#e
noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, moddiga Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciemboe,gb
gue se adoptan medidas en el ambito tributari@idas a la consolidacién de las finanzas publicastras
medidas urgentes en materia social):

a) El tipo de gravamen es del 1 % desde el 1 de etei®91, siempre que el nimero de accionistas tielgue
sea como minimo el previsto en el articulo novepola Ley 35/2003 de 4 de noviembre y sucesivas
modificaciones.

b) Exencién del Impuesto sobre Transmisiones Patriatbesiy Actos Juridicos Documentados.

En el epigrafe “I. Deudores” del activo del balaseerecogen saldos deudores con la Administradifatida en
concepto de retenciones, pagos a cuenta del Inpgebre Sociedades y saldos pendientes de devoldeio
impuesto sobre beneficios de ejercicios anteri(uessNota 7).

Cuando se generan resultados contables positimo§otiedad registra en el epigrafe “13. Impuestureso
beneficios” de la cuenta de pérdidas y gananciagasto en concepto de impuesto sobre beneficios eertcaso
de tenerlas, de la compensacion de las bases ibipemegativas fiscales pendientes de compensarpasivo
gue se incluird en el apartado “Ill. Acreedoresl’ bl@ance. No se contabilizardn en ningln casoesug por
impuesto sobre beneficios en el caso de que l&&adiobtenga resultados negativos (ver Nota 3 h)).

El Real Decreto-Ley 9/2011, de 19 de agosto, infimdina serie de modificaciones tributarias corttefe para
los periodos impositivos que se hayan iniciado dlelenero de 2012. En concreto, en el caso ddrdxistes
imponibles negativas, se amplia el plazo para cosgredichas pérdidas fiscales con los beneficingda de
quince a dieciocho ejercicios. En el epigrafe ‘Résdidas fiscales a compensar” de las cuentasdda ¢2. Otras
cuentas de orden” se recogen las pérdidas fispaletientes de compensacion al 31 de diciembre H& 20

Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, Iogluesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponiblgativas de ejercicios anteriores del 70% de la bapenible
previa, pudiéndose compensar en todo caso, bapesiiohes negativas hasta el importe de un milldoeutes.

Conciliacién del resultado en cada ejercicio con laase imponible del Impuesto sobre Sociedades:

31/12/2019 31/12/2018
Resultado contable antes de impuestos y base dents
impuesto, de cada €JErCICIO. ... .uuuu ittt 844.349,78 -691.088,91
Diferencias permanentes y temporales (aumentas)................... - -
Diferencias permanentes retenciones exterioress@as. ............. 11.352,80 6.259,92
Diferencias permanentes y temporales (disminucjones............. - -
Compensacion bases imponibles negativas ejer@aci@siores....... -684.828,99 -
Bases imponibles fiscales ................coeeeeeeiiiiiii 170.873,59 -684.828,99
Calculos del Impuesto sobre Sociedades de cada ejeio:

31/12/2019 31/12/2018
Bases imponibles fiscales ............ccooviemeeeeiiiiieiiee 170.873,59 -684.828,99
1 % tip0 A€ QraVamEN .......uuveeererreeeees ot eeee e e e s e 1.708,74 -
Retenciones fiscales 10.546,24 9.664,32

(OfUT0) r= 1= W (1Y 0] /< O 8.837,50 9.664,32
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12.-OTRA INFORMACION.-

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Adnistracion:

El Consejo de Administraciéon no percibe sueldostadi, indemnizaciones o pagos basados en instrosndat
patrimonio, ni remuneraciones de cualquier clase.

No existen obligaciones contraidas en materia dsipees y seguros de vida respecto a los miemiotayuas y
actuales del Consejo de Administracion, ni disfri@aConsejo) de anticipos o créditos concedidwalaalos o
garantizados por la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion de laiestad manifiestan que ninguno de ellos o personas

actuando por su cuenta, han realizado duranteegdigp 2019 operaciones con esta sociedad cotigadasean
ajenas al trafico ordinario de la misma o realizagla condiciones que no sean normales de mercado.

Informacion exigida por los articulos 229 y 230 dia Ley de Sociedades de Capital (conflictos de iméss):

Al cierre del ejercicio 2019 los Administradores RANK INVERSIONES, S.I.L., S.A., segun se definelan
vigente Ley de Sociedades de Capital, no han caradaia los demés miembros del Consejo de Adminiétra
situacion alguna de conflicto, directo o indirectue pudieran tener (ellos o sus personas vincsjactan el
interés de la Sociedad.

Al tratarse de una Sociedad que por sus pecul@gglano dispone de empleados ni oficinas y que por s
naturaleza esta gestionada por una Sociedad Getdretituciones de Inversion Colectiva, los temadativos a
la proteccién del medio ambiente y la seguridadlydsdel trabajador aplican exclusivamente a digbeiedad
Gestora.

El Consejo de Administracién de la Sociedad, ald@ldiciembre de 2019, se compone de una mujer y dos

hombres.

Por lo que hace referencia al resto de la inforérasblicitada por la Ley de Sociedades de Capitaearticulo
260 y que no ha sido desarrollada en esta memet@emos indicar que la misma no es de aplicacitm a
Sociedad pues no se encuentra en las situaciomtengmadas por los apartados correspondientes at® di
articulo.

Otra informacion, litigios:

Con motivo de la intervencion de la entidad Banapuar Espafiol, S.A. por parte de la Junta Unica de
Resolucién (JUR) el pasado 7 de junio de 2017 ns@rtizaron la totalidad de las acciones de BanquuRko en
circulacién al cierre del 6 de junio de 2017 y dg &cciones resultantes de la conversion de ltsiinsntos de
capital regulatorio Additional Tier 1 emitidos p&anco Popular y la conversién de la totalidad de lo
instrumentos de capital regulatorio Tier 2 emitiggms Banco Popular en acciones de Banco Populaiudea
emision.

La Sociedad Gestora, quien ostenta la gestion yrestnacion de la IIC, actuando en defensa derteréses de
ésta, ha convenido con un despacho de abogadosfdasd de los intereses de sus clientes. ElI Comkejo
Administracién de la Sociedad acordd interponeunsx en defensa de sus derechos.

A continuacion se muestra un detalle de aquelldsaacfinancieros considerados como deteriorado3latie
diciembre de 2019 por la intervencion descrita:

Importe inversion
280.000 acciones Banco Popular Espafiol, S.A..cceeeeeooooiiiiiiiieens 118.828,29

Las inversiones indicadas en litigio, por concutnr deterioro notorio e irrecuperable, se han ddeldaja
reconociendo un gasto en el epigrafe “12.1 Detenoresultado por enajenaciones de instrumentesdieros-
Deterioros” de la cuenta de pérdidas y gananciasteRormente en el caso de reversion de la pérdiaocida,
se reconocera un ingreso.

13.-ACONTECIMIENTOS POSTERIORES AL CIERRE.-

El 11 de marzo de 2020 la Organizacién Mundialad8dlud declar6 como pandemia internacional lacifm de
crisis sanitaria ocasionada por el COVID-19. Estava cepa de Coronavirus, se ha extendido a myseiess,
incluyendo Espafia. Este evento afecta significaterte a la actividad economica a nivel mundial.
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El 14 de marzo de 2020, el Gobierno Espariol apebtiteal Decreto 463/2020 por el que se declaratatle de
alarma para gestion de la situacion de crisis @aaibcasionada por la pandemia mundial declaradanmtivo

del virus del COVID-19. El estado de alarma fuealglgticido por un periodo inicial de quince dias raés en
todo el territorio nacional con el fin de afrontlicha crisis sanitaria y con posterioridad ha gdmrogado el
estado de alarma hasta el 12 de abril. Entre ladida® implantadas por el mencionado Real Decreto se
encuentran, entre otras, la limitacién de la liderde circulacién de las personas y el cese teinpara
determinadas actividades empresariales. El estadalatma se ha endurecido posteriormente reduciémdo
movilidad de la poblaciéon con el Real Decreto-1€/2020, de 29 de marzo. Esta situacion esta afdctde
forma significativa a la actividad econémica global

El efecto directo e inmediato que han ocasionadosdsechos en los mercados financieros ha sidaidac
generalizada de las cotizaciones bursétiles. Estasos han sucedido en 2020, sus efectos y ciengias que se
mantiene actualmente, no existia al cierre delcigier 2019, por lo que no suponen un ajuste declesitas
anuales al cierre del ejercicio 2019.

A la fecha de formulacion de estas cuentas anuabssgs imposible realiza una estimacion sobreracibn y los
efectos futuros que tendra en las inversiones ¢ieaas y en la actividad de RANK INVERSIONES, S.1.8.A.
cuando cese el estado de alarma, la evolucién g@rddemia internacional y la crisis sanitaria, @sho los
efectos mitigadores que tendran las medidas adaptaar los gobiernos en las economias mundialets para
contener la enfermedad, tratarla y reducir su inmgpacondmico. El efecto durante el periodo tramsdorde
2020, desde el cierre del ejercicio 2019 hastadhd de formulacidn de estas cuentas anualeseteicgp 2019,
ha sido una disminucion del 16,58% en el valoritigtivo de RANK INVERSIONES, S.I.L., S.A.. A la fea de
formulacién de las cuentas anuales no se ha prauéngin otro impacto financiero o patrimonialrsfigativo
para la Sociedad, no siendo posible realizar utima&son fiable respecto a los efectos que pudienar esta
crisis en el futuro.

Con posterioridad al cierre del ejercicio no set@ducido ningun otro hecho significativo no descen las notas
anteriores.
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INFORME DE GESTION DEL EJERCICIO 2019

VISION DE LA GESTORA Y ESCENARIO BURSATIL

El 2019 ha sido un afio positivo para el ahorro, moly buen comportamiento y retornosen practicamente todos los
activos A pesar de que el crecimiento econdémico se hditddb en 2019 (dentro de un contexto de fuergesibnes
geopoliticas y guerras comerciales), el impulstagmlitica monetaria mas expansiva de los baneosales (especialmente
de la Fed) ha aumentado el apetito por activos @@tenta variable como de renta fija.

Desde el lado macrpen 2019 hemos asistido a una desaceleracion mimamoLas razones han sido tanto estructurales
(menor crecimiento potencial de las economias, rootdcion estratégica China-EEUU, exceso de capdcidamo
coyunturales (aumento de aranceles, Brexit, 0 ceisislgunas economias emergentes). Por regionés ebservado un
comportamiento desigual. En Estados Unidos, estasisiendo a la expansion econdmica mas largaseguecuerda. El
consumo privado sigue sélido, con impacto limitaolas tensiones comerciales hasta el momentoapaio de la Fed
(con 3 recortes de tipos preventivos, priorizanckecimiento sobre inflacién). En Europa, por el canb, las tensiones
comerciales y la menor demanda global en el semfitomoviles han llevado a caidas significativaslaractividad
manufacturera alemana. En China, hemos asistidaa desaceleracion moderada (con apoyo de estimulo&
desaceleracion ha sido mas acusada en emergem®s gfio en mas de una década, por tensiones calesrgi
vulnerabilidades propias). Respecto gptditica monetaria, se puede decir que 2019 ha sido un afio de “naracadin
fallida”. Tanto la Reserva federal como el BCE harnd@mue dar marcha atras en su intencion de siplois te interés y
dejar de adquirir bonos en el mercado. En térmiteo8pos de interés reales de largo plazo, el itoplaa sido de alrededor
de 100 puntos basicos en USA y 50 puntos basic&simpa, con el consecuente impacto positivo amaactie riesgo.

A pesar del menor crecimiento econdmico en unad#édarenta variable ha registrado un excelente comportamnto en
202Q cerrando en maximos histéricos en EEUU y anuateg€uropa. Las bolsas de EEUU cerraron su mejordaide
2013, destacando las subidas del Nasdag 100 (+388k)(+29%), Russell (+24%) y Dow Jones (+22%). [@dadeleccion
de Donald Trump en noviembre 2016, el S&P ha subiu®0%, superando ampliamente el comportamieritoed® de
bolsas mundialesEn Europa, el Eurostoxx 50 cerré con una subida del +25%Stelxx 600 del +23%, destacando
positivamente la bolsa griega (ASE +49%), la irkesal (Iseq +31%) o la italiana (Mib +28%), con el Citahicés (+26%) o
DAX aleman (+25,5%) mas en linea con la media eeaoR! peor comportamiento relativo se ha obsereadiodices como
el FTSE 100 britanico (+12%) y el Ibex 35 (+11,8®Wjras bolsas han arrojado un buen comportamientap el CSI 300
chino (+36%), o el Nikkei japonés (+18%).

Teniendo en cuenta el bajo crecimiento de los l@asfen 2019 (+0,5% en el S&P 500, +3% en el S&HX, consecuencia
de la desaceleracion econdémica globa)expansion de multiplos explica la mayor parte dsubida de los indices en
2019 (favorecida tanto por la bajada de tipos de isteeéles de largo plazo, como por la progresivacadn de prima de
riesgo). Los multiplos PER 20e se sitian alrededa @8x en el S&P 500 y 15x en Stoxx 600. El des@imjpursatil en los
ultimos meses del afio ha seguido la mejora dedassdnacro, con una mayor visibilidad de algunagrios inciertos
como el Brexit o con cada paso hacia adelante gha dado en la disputa comercial entre EEUU y Cfuaa la inminente
firma anunciada por Trump de la Fase 1 del Acuemd®Yorma que segun ha ido avanzando el 4T19, $ietato como el
mercado ha ido despejando el riesgo de recesiGdeDenpunto de vista sectorial,practicamente todos los sectores han
subido, si bien los sectores mas ciclicos, comostrihles y materiales, han tenido un peor compuoetaio frente a sectores
defensivos (consumo basico, utilities) o de creemuo (tecnologia), con los inversores sobreponderaalores de baja
volatilidad. En Europa, destacaron servicios finams (+39%), Construccion (+37%) y Tecnologia @35frente a un peor
comportamiento de telecomunicaciones (0%), petsl&%) y bancos (8%).

Desdeun punto de vista de flujos, en 2019 los fondos de renta variable a nivel gldtan visto el mayor nivel de
reembolsos desde la Crisis Financiera Global, a plestener uno de los mejores comportamientos ®altomos afios. Con
250bn USD, las salidas de fondos han sido caglesadas como en 2008, destacando especialmersgfiaas en Estados
Unidos y Europa (110bn USD cada una). Esta cifvaplvstante, representa alrededor del 4% de logadbajo gestidon en
Europa, y el 1% en Estados Unidos. En contrasteeetado de bonos a nivel global ha tenido unasdedt netas 545bn
USD, una de las mayores desde la crisis finangiefzal (ligeramente por detras de 2017, con +5%18D). El contraste de
flujos entre renta variable y renta fija es patdcmente llamativa en Europa, cuando observamo® ¢osnbonos con yields
negativas han recibido entradas de 74bn USD (mayel desde la crisis financiera global).

Respecto a la renta fija 2019 se ha caracterizado por un continuado dssadm los tipos de la deuda publica durante los
primeros ocho meses y cierta recuperacion enilaaipparte del afio a medida que se disipaban laptes geopoliticas y
que el deterioro de las perspectivas econdmicagrzaba a tocar fondo. Durante el ejercicio, losbarcentrales fueron
los principales catalizadores de los movimientdsmlercado, al darse la vuelta y volver a politicamnetarias expansivas.
En la Zona Euro esto se ha traducido en la impakibi del Banco Central de abandonar el terreno iveganh sus tipos de
interés de referencia, situacion que ha pasadedelgo coyuntural a esperarse que se mantengarasrdurante los
préximos dos o tres afios, y en un banco cent@li@lya le queda muy poco margen de maniobra, pgudoya de forma
muy explicita, éste ha hecho un llamamiento decaplnedias de expansion fiscal a los paises qnentieapacidad para
ello.

Recordamos las principales acciones del Banco Céhirapeo (BCE) y la Reserva Federal (Fed) estadoureadang019:
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BCE: Venciendo la oposicién de algunos miembros deis€jo de Gobierno, el BCE aprobd en septiembre laesite
bateria de medidas:

- Recorte del tipo de depésito en 10 p.b. hasta -0,30%po de refinanciacion y la facilidad margirde crédito se
mantienen en el 0% y 0,25%.

- Elforward guidance se refuerza y se liga a quereduzca una convergencia sélida de las perspsdianflacion hasta
un nivel suficientemente préximo pero inferior & 2n su horizonte de proyeccion, y que ello sejetn la inflacion
subyacente. Sefialar que las proyecciones actugl&CE para el ejercicio 2022 apuntan a una infladiéinl,6% (1,7%
en el 4T2022), todavia muy por debajo del objetivo.

- Se reinicia el programa de compra de activos atmo de EUR 20.000 millones al mes a partir deeIndviembre y sin
fecha definida de finalizacion (hasta “poco antesqde comiencen a subir los tipos de interés”)cduaposicion por
activos del programa sera similar a las anteridEs® supondra la compra alrededor de un 15% degr@ma en bonos
corporativos (unos EUR 3.000-4.000 M). Ademas, demae la compra de bonos a aquellos con rentalitisl por
debajo del tipo de depdsito. EI BCE no considerasato modificar los limites a la compra de actiyasjue cree que
en las condiciones actuales tiene margen suficigant® mantener el ritmo de compra establecido.

- Tiering el exceso de reservas: Se introduce uemnsstde dos tramos, uno de los cuales queda exenipalde deposito
(-0,50%) y se remunera al 0%. El volumen de reseex@ntas se determina en funcién de un multipicadbre los
requisitos minimos de reservas, y que serd el migana todas las instituciones. Este multiplicadedrp variar, en
principio se ha establecido en 6 veces. Calculanesajgo mas de un 40% del exceso de reservas deataos
europeos quedara exento, por lo que la demandstafe de bonos gubernamentales retrocedera, afectapdcialmente
a la parte corta de la curva de tipos de interés.

- Se madifica el nuevo TLTRO: se elimina el diferehda 10 p.b. sobre los tipos de depdsito y de aefifacion y se
extiende la duracién de 2 a 3 afios.

Sefialar que el cambio de liderazgo en el BCE, atmoald presidencia de Christine Lagarde, no ha sipusodificaciones
de relevancia, al haberse reafirmado ésta en léticas de su predecesor, Mario Draghi, si bieasgieramos que Lagarde
busque mas el consenso dentro de un Consejo derGmlgjige actualmente esta muy dividido. Por otre laddicar que el
BCE inicia en 2020 una revisién estratégica (la @tfore en 2003) que durara cerca de un afio. Ladgevigra completa y
podria incluir una revisién de lo que el banco @ntonsidera estabilidad de precios. Creemos queeessel principal
riesgo, en caso de que el BCE quiera revisar a faswapbjetivo de inflacién o ampliar el rango d&mo, lo que seria una
rebaja de facto del mismo, ya que podria tradueinsen anclaje de las perspectivas de inflacioniezles mas bajos, en un
momento en el que el resto de bancos centralesaapahlado opuesto.

Por su parte, la Fed llevo a cabo en 2019 treslasjde sus tipos de interés de referencia (judigtiembre y octubre), de 25
puntos basicos cada una, hasta situarlos el 178%il,Tras esto, la Fed se sitia en pausa, a laaedpever el efecto del

nuevo estimulo monetario en la economia. Sefialtagproyeccion media del denominatis ploto diagrama de puntos en
la que los miembros de la Fed indican sus expeatpara los tipos de interés de referencia notapumovimientos de

tipos en 2020 y contempla una subida en 2021. &sitvasta con las perspectivas del mercado, gdaneina probabilidad

de al menos un 35% a que se produzca una bajatiigodeen 2020, ante la desaceleracion de la ecenestadounidense
(algunos analistas siguen apuntando el riesgo e@&sfa entre en recesion, si bien de ocurrir ésta sioderada).

En este contexto, la rentabilidad del Bund, queaédriminado el ejercicio 2018 por encima del 0,2068tnenzé a probar

niveles negativos al final del 1T2019, para despl@® hasta niveles por debajo del -0,70% a firddeagosto, momento a
partir del cual se fue recuperando para cerrar 2018iveles cercanos al -0,20%. Patron similarigigli bono 10 afios

estadounidense, que partiendo de niveles algoisvgerl 2,5% retrocedié hasta el 1,46% en verama pecuperarse hasta
el 1,88% a finales de afio. Ademas, en Europa lquaika de rentabilidad por parte de los inversomgop6 un efecto de

expulsion hacia activos de mayor riesgo, lo quéragujo en la caida de las primas de riesgo deelala publica de la

periferia de Europa. lgualmente, los spreads dditoréueron estrechando durante todo el afio, apek@e de repuntes en

mayo y agosto.

En elmercado de divisasl USD se ha ido depreciando respecto al restbviteas destacando el EUR/USD cercano a 1,12,
un GBP/EUR préoximo a 1,31, y un USD/CNH por debajo’dealmando las posibles amenazas de Trump de edere
acciones arancelarias contra algunos paises pss@par el USD a la baja.

Dentro de lasnaterias primas, destacamos el comportamiento del crudo. El Brais+23% en 2019, su mejor afio desde

2016 (cayo -20% en 2018), reflejando unas mejorpsatativas de demanda para 2020 asi como unadaida inventarios
americanos en las Ultimas semanas.

PERSPECTIVAS DE LA GESTORA 2020

Los mercados estan una vez mas adelantandoséoa¢cimomico real. En este escenario, hay queavigilpuntos clave: 1)
mejora en la pandemia (menor velocidad de contagiesor propagacion del virus); 2) apoyo monetgriiscal por parte
de bancos centrales y gobiernos; 3) implicaciones erédito.

El coronavirus puede ser también el desencadem@ntambios significativos, con implicaciones a redilargo plazo,
tanto en la actuaciéon de autoridades y gobierrmspale ciudadanos y empresas. La recesiéon inmirstdellevando a la
politica monetaria y fiscal hasta niveles que hamapo hubiéramos considerado impensables. Lablpestonsecuencias
de estas actuaciones son, entre otras, nivelesudiadlificiimente sostenibles, apropiacion porepdet algunos Estados de
funciones sociales criticas, nacionalizacion deuradg sectores (compafiias aéreas por ejemplo), toaleaacion de
actividades. Este nuevo régimen, teéricamente &eler inflacionario en el medio-largo plazo. Quiré este hecho hay
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qgue tomar cierta prudencia con las medidas dedayFde los restantes Bancos Centrales, por mas mesesanevitables
gue sean, porque no garantizan la denominada newifye en "V". Tras lo visto esta Ultima décadapndemos pensar que
la solucién sea inyectar mas dinero en el sistema.

En la parte econdmica, estamos teniendo la médadapintensa entrada en recesién global en lowagti50 afios, y la
visibilidad del escenario econdmico es muy bajastos momentos. Asumiendo una mejora paulatina parldemia, en los
préximos trimestres podemos tener una rapida reacige de parte de la produccion, teniendo en eulentiramatica que
ha sido la interrupcién de la actividad a nivelbglbentre Febrero y Abril (estimaciones de PIB gldi420 en -10%). No
obstante, también es posible asistir a una reccigaréenta y con problemas colaterales surgiendouR lado, le irrupcion
del COVID-19 tiene un efecto en la economia pareaidde un desastre natural, con un impacto cortel ¢lempo, y que
normalmente lleva a un rebote rapido y suficientemduerte para recuperar la produccion perdideo Ba el caso del
COVID, la magnitud y su impacto sin precedentes,nteslidas de confinamiento en buena parte de Odeidens ha
llevado a una recesion sincronizada global dondedaperacion de la produccién perdida podria gercostosa.

Otras cuestiones que se plantean en la "nueva hdadiapost epidemia, son los posibles cambiososnh&bitos: mayor
atencion hacia lo relacionado con la salud, eldsitar y la seguridad y menor atencion hacia lorflupe La tecnologia va a
ser todavia mas importante y la transformacion s&raaun mas disruptiva, lo cual es muy positivoelio plazo, pero
puede crear mas presion en el corto plazo. Ladlessquiebras de compafiias, los niveles resultatgedesempleo y la
cautela de consumidores pesaran en la recupera@on tanto en las condiciones para conceder o@gitcrear demanda.
En conclusion, la vuelta al nivel absoluto de PIBbgl pre-crisis COVID puede llevar mas tiempo deseado. En este
contexto, las decisiones que van a tener que twagobernantes entre riesgos sanitarios frenteste @condémico en los
préximas semanas/meses van a ser claves.

Por tanto de cara la renta variable, creemos que seguira bajo presion hasta que seialiaen los signos de estabilizacién
en la curva de la evolucion de la epidemia, y Ie mdbable es seguir asistiendo a una elevadalidadten la medida que
siga la incertidumbre sobre la duracién de aislatoig y en consecuencia, sobre la profundidad cer&sion.

Las preguntas a hacerse, una vez resuelta la sagifaria, serian: 1) ¢Como de intensa va a seclgeracion? (y por

tanto, cuales seran logneficios en 2021-29¢y 2) ¢, Qué multiplos pagara el mercado?teniendo en cuenta la velocidad
en la recuperacién econdmica, posibilidad de segginghdas de contagios en paises “curados”, tipasterés, primas de

riesgo (previsiblemente altas, por miedo a nueetsés negros”) , y menor intensidad en M&A. Ere esticenario, cuesta
pensar que los multiplos superaran los multiplodiagehistdricos (aunque los tipos sigan bajos deran tiempo).

Una caida del PIB global 2020 del entorno del 1%(2ét caidas del PIB del 5% en los paises desatoslleompensados
parcialmente con mejor comportamiento en emerggmiasde llevar a caidas de los beneficios de ehti20%-40% de las
empresas a nivel mundial. Es decir, desde unaiéecesrmal (-20% de caida de los beneficios) hasia contraccion
similar a la experimentada durante la Crisis FiremaciGlobal de 2008-2009 (-40% de caida de los lniosf La
normalizacion esperada para 2021, deberia supoe@mientos de los beneficios en una magnitud aimailla caida de este
afio, que nos dejen al final de todo el trayectoe@®n + recuperacion) a finales de 2021 con urasfitios en torno a un
10/15% inferiores a los logrados en 2019. Dichesles supondrian, a precios actuales, en tornax ddi3eficios en el caso
de Europa, y 15x en Estados Unidos, en ambos pasatebajo de su media histérica de largo plazawge es pronto aun,
el mercado en algun momento del segundo semestestdeario, empezara a fijarse en las valoraciomdssdbeneficios
post-recuperacion, normalizados en 2021-22. Dicrasraciones “normalizadas” dejan espacio para égora de los
precios, tanto por mejora de los beneficios, comormejora de los multiplos pagados. De hecho, snilimos 50 afios,
cuando las valoraciones han estado a los nivetaalas, los retornos a 12 y 24 meses han sidoymssign casi un 100% de
los casos.

En cualquier caso, en el nuevo mundo "post coromslyi la renta variable seguird siendo un activeresante donde
invertir, teniendo en cuenta su capacidad parargenetornos atractivos y sostenibles en el medargo plazo. Dentro de
ese escenario, seguimos sobreponderando empliesatidad y crecimiento defensivdjien gestionadas, inmersas en mega
tendencias, soélidas desde un punto de vista fieemaon elevada generacion de caja y retornbesal capital empleado
interesantes, que actualmente presentan valoracicamonables. Las encontramos principalmentesestores salud,
consumo basico, y tecnologia

Por otro lado, en el actual contexto, con menaridigz y elevada volatilidad, se presentan dislaces y oportunidades
potenciales para la gestion activa y la selecciérvalores. Surgen oportunidades sattores ciclicos de calidad, que
podrian repuntar con fuerza a medida que nos acercamos al pico de la pand&mpresas que actualmente estan en
territorio “Deep value”, lideres en su sector, ¢tmena situacion financiera, y con fuerte sensidlién resultados a una
rapida vuelta a la normalidad. Las encontramoscjaimente emichos industriales y materias primas.

En renta fija, creemos que hasta que no haya algo més de viaibilida pesar de los recortes que hemos sufridasen |
cotizaciones, debemos ser prudentes. Por el momentorédito la deuda grado de inversion va a egtayada por los
fuertes programas de compra lanzados por los bamerisales. Ademas, estas compariias, con may@msidy tienen, por
tanto, un mayor margen para superar esta crisisjopque creemos que los precios de sus bonogrgrtiuna mayor
capacidad de reaccion al alza. No obstante, eagaehento triple BBB hay que ser cauteloso, ante labpidsid de que se
produzcan rebajas de rating que lleven a estas afiiagp a perder el grado de inversion, lo que piddugierta tension en
los precios de estos bonos en su transicion haglaeld.

En cuanto a la deuda High Yield, que no cuenta ebmpoyo de los bancos centrales, esperamos qua ms

significativamente ante el incremento de las tamgefault que se esperan en las principales edaspmor lo que

entendemos que actualmente hay que ser muy selextieste tipo de activo, favoreciendo aquellaspediias en sectores
defensivos.
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EVOLUCION DEL SECTOR (FUENTE: INVERCO)

El volumen de patrimonio de las INSTITUCIONES DE IERSION COLECTIVA se situ6 a 31 de diciembre de 26(9
496.037 millones de euros, cifra un 9,00% superiarde finales de 2018, mientras que el nimemadécipes y accionistas
es de 15.243.156.

FONDOS DE INVERSION MOBILIARIA (FI):

- El patrimonio se situd, a 31 de diciembre de 2@19276.557 millones de euros, lo que supone urenmento de
activos de un 7,40% respecto del afio 2018.

- El' ndmero de participes se situ6 en 11.682.214pncumento de un 4,10% en el conjunto del ej@rcici

SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE (SICAV):

- El patrimonio alcanzé la cifra de 29.446 millonesediros, que representa un 3,70% mas que en 2018.

- El nimero de accionistas se ha situado en 412u883,90% menos que en diciembre de 2018.

USO DE INSTRUMENTOS FINANCIEROS POR LA SOCIEDAD

Dada su actividad, el uso de instrumentos finaasigor la sociedad esta destinado a la consecdei@®u objeto social,
ajustando sus objetivos y politica de gestion deilesgos de precio, crédito, liquidez y riesgdlajes de caja de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la raiiva vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2@1Zirculares
correspondientes emitidas por la Comision NacioehMercado de Valores), asi como a la politicanderision establecida
en su folleto.

INFORMACION SOBRE LOS APLAZAMIENTOS DE PAGO A PROVEEDORES EN OPERACIONES
COMERCIALES

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ladviarfver Nota 9).

ACONTECIMIENTOS IMPORTANTES OCURRIDOS DESPUES DEL CIERRE DEL EJERCI CIO

Nada que resefiar distinto de lo comentado en ladviartver Nota 13 de la Memoria).

INVESTIGACION Y DESARROLLO Y MEDIO AMBIENTE

La sociedad no ha desarrollado ninguna actividadneteria de investigacién y desarrollo durante jefcieio 2019.
Adicionalmente, dada la actividad de la sociedat} Bo tiene responsabilidades, gastos, activogisownes o contingencias
de naturaleza medioambiental que pudieran serfisigtivos en relacién con el patrimonio, la sitéacifinanciera y los
resultados de la misma. Por este motivo no seyanldesgloses especificos en la memoria de lasasuanuales respecto a
la informacién de cuestiones medioambientales.

ADQUISICION DE ACCIONES PROPIAS

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negmdre sus propias acciones a lo largo del pasptoicio 2019,

distinto al previsto en su objeto social exclusbemo Institucion de Inversion Colectiva sujeta ddg 35/2003, de 4 de
noviembre, de Instituciones de Inversidon Colectiva k2 Orden del Ministerio de Economia y Haciendabdde julio de

1993, sobre normas de funcionamiento de las Sabésdde Inversion Mobiliaria. En la memoria se se@amovimiento de
acciones propias que ha tenido lugar durante elieii@ 2019 (ver Nota 8).
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Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de RANK INVERSIONES, S.IL.,
S.A., D* Rosa Maria Pérez Diaz, para hacer constar que tras la formulacién del balance, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de gestion, correspondientes al
gjercicio anual cerrado el 31 de diciembre de 2019, por todos los miembros del Consejo de Administracion en la
reunién del dia 26 de marzo de 2020, han procedido a suscribir el presente documento, compuesto de 28 paginas
referenciadas con la numeracién de 1 a 28, ambas inclusive, impresas en hojas por las dos caras, firmando cada
uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan a continuacion, de lo que doy fe.

Madrid, 26 de marzo de 2020.

Secretaria del Consejo de Administracion
Consejera

D?* Rosa Maria Pérez Diaz

Presidente Consejero

D. Marco Antonio Cordﬁlafﬁal'l'igén D Antonio Ferndndez Vera




