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TORRELLA INVERSIONES, SILCAV, SA

Cuentas anuales e informe de gestion
correspondientes al ejercicio 2021
junto con el informe de auditorfa

de cuentas anuales emitido

por un auditor independiente
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TORRELLA INVERSIONES, S.L.CAV., SA.

Cuentas anuales e informe de gestién
correspendientes al ejercicio 2021
junta con el informe de auditorfa

de cuentas anuales emitido
por un auditor independiente

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

CUENTAS ANUALES CORRESPONDIENTES AL EJERCICIO 2021:

Balances de Situacion al 31 de diciembre de 2021 y de 2020

Cuentas de Pérdidas y Ganancias correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020

Estados de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes a los eferciclos 2021 y 2020
Memorla del ejercicio 2021

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2021
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C. del Cister 6, local 1+ 08022 Barcelona « T. 933 938 347

INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR INDEPENDIENTE

A los Accionistas de Torrella Inversiones SLCAV, SA.

Informe sobre las cuentas anuales

Opinlén

Hemos auditado las cuentas anuales de Torrella Inversiones SLCAV, SA (la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de
diciembre de 2021, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en ef patrimonio neto y la memaria
correspondiente al ejercicio anual terminade en dicha fecha.

En nuestra opinién, las cuentas anuales adjunitas expresan, en todos los aspectos significativos, la imagen fiel del patrimonio y
de la situacidn financiera de la Sodiedad a 31 de diclembre de 2021, asi como de sus resultados carrespondientes al gjercicio
anual terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacién
(que se identifica en la Nota 2 de [a memoria) v, en particular, con los principios ¥ criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la oplnién

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 mds adelante en la seccidn
Respansabilidades del auditor en relacion can lo auditorio de las cuentas anuales de nuestro informe.

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los de independendia, que
son aplicables a nuestra auditorfa de las cuentas anuales en Espafia seglin lo exigido por la normative regulacora de la actividad
de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuertas ni han
concurride situadienes o circunstancias que, de acuerde con |o establecido en la ditada normativa reguladora, hayan afectado
a la necesaria independencia de modo que se haya vistc comprometida.

Consideramos que la evidenda de auditorfa que hemos obtenido proporciona una base suficiente y adecuada para nuestra
opinidn.

Aspectos mds relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditorfa son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han sido considerades como
los rlesgos de incorreccidn material mds significativos en nuestra auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual. Estos
riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra auditorfa de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de
nuestra opinidn sobre éstas, y no expresames una opinién por separado sobre esos resgos.

> GG

INDEPERDENT MEMBZR



B

B L

—

e . T W N

LU W G L G

—

TEH Hon B-41 1841,

Tome 42437, Foila

Barmmiane

" [ESSTAIF). hacrita en el REWE 17 S2077 R o

SO

WIH Aud

& ViR AuDIT

Valoracidn de Ju cartera de inversiones finoncieras y resultados generados por fa misma

Los activos en los que invierte la Socledad y su valoracién son un factor clave en la determinacidn del patrimonio de la
Sociedad, asi como del valor liquidative de la misma y de los resultados obtenidos, al clerre del ejercicic. Por este motivo
hemos identificado la existencia y valoracidn de la cartera de inversiones financieras coma aspectos més relevantes en nuestra

auditorfa.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contextc de nuestra auditoria, hemos evaluade el disefic e implementacién
de los sisternas de control de la Sodiedad Gestora de la Sededad en relacién con la valoracion de Ja cartera de Inversiones

financieras.
Nuestras procedimientos de auditorfa sobre la cartera de inversiones financieras han incluido, entre ctros, los siguientes

1. Hemos obtenido de la entidad depositaria, la confirmacion relativa a |a existencia de los tftulos que figuran en la cartera
de la Sodedad a 31 de diciembre de 2021;

2. Hemos comparado el valor de cotizacion publicado por fuentes externas de los valores que forman parte de la cartera
de inversiones financieras con el valor contabilizado por la Sediedad;

3. Para una muestra seleccionada, a partir de los diarios de operaclones, hemos revisado la documentacién justificativa y
de liquidacién de las operaciones, verificando su adecuado registro contable de acuerde con los criterics y normas de
valoracién establecidos en el marco normativo aplicable a las instituciones de inversion colectiva;

4. Hemos revisado el desglose de informacién en relacién con los activos de la cartera de inversiones financieras de la
memoria de las cuentas anuales adjuntas.

Ctra informacion: Informe de gestién

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya formulacién es responsabiiicad
de los administradores de la Sociedad y ne forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditorfa sobre les cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra responsabilidad sobre el
infarme de gestién, de conformidad con lo exigldo por la normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas, consiste
en avaluar e informar sobre la concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conodmiento de la
entidad obtenido en |a realizacidn de la auditorfa de las citadas cuentas y sin incluir informacién distinta de fa obtenida como
evidencia durante la misma. Asimismo, nuestra responszbilidad consiste en evaluar e informar de si el contenido y presentacion
del Informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de aplicacién. Si, baséndonos en el trabajo que hemos
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos obfigados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segdn lo descrito en el pérrafo anterior, la informaclén que contiene el Informe de gestion
concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su contenido y presentacion son conformes a la normativa que

resulta de aplicacién,
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Responsabllidad de los administradores en relacién 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 situacién financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad con el marco nermativo de
informacién financiera aplicable a la entidad en kspafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la
preparacion de cuentas anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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

Responsabilldades del auditor en relacién con la auditoria de las cuentas anuales

Nuestros cbjetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunte estén libres de incorreccién
material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditorfa que contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grade de seguridad, pero no garantiza que una auditorfa realizada de conformidad con la
normativa reguladora de la actividad de auditorfa de cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material
cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materfales s, individualmente o de forma
agregada, puede preverse razonablemente que Influyan en las dedsiones econdmicas que los usuarios toman basdndose en
las cuentas anuales.

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

- Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccidn material en las cuentas anuales, debida a fraude o error, disefiamos
y aplicamos procedimientos de auditorfa para responder a dichos riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente
y adecuada para proporcionar Una base para nuestra opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida
a fraude es mas elevado que en &l caso de una incorrecddn materfal debida a error, ya que el fraude puede implicar
colusidn, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente errdneas, o l2 elusién del control
interno.

- Obtenemos conocimiento del cantrol interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar procedimientos de
auditorfa que sean adecuados en funcién de las circunstaneias, y no con la finalidad de expresar una opinién sobre la
eficacia del control interno de la Sociedad.

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

(NDEPENDENT MEMBER
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Concluimos sebre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable de empresa en
funcionarmiento y, basdndonos en la evidencia de auditorfa obtenida, concluimos sobre si existe ¢ no una incertidumbre
materfal relacionada con hechos o con condiclones que pueden generar dudas significativas sobre fa capacidad de la
Sociedad para continuar eomo empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre material, se
requiere que llamemos la atencidn en rvestro informe de auditorfa sobre la correspondiente informacién 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 auditerfa obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditorfa. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una ernpresa en funcionamiento.

—  Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la informacién revelada, y
si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de un modo que logran expresar la iImagen

fiel,

Nos ecmunicamos con los administradores de la Sociedad en relacién con, entre otras euestiones, el alcance y el momento
de realizacién de la auditoria planificados v los hallazgos significativos de la auditorfa, asi como cualquier deficlencia significativa
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del contrel Interno que identificamos en el transcurse de la auditorta.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de [a Sociedad, determinamos los

que han sido de la mayor significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del periode actual y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados més significativos.

Describimas esos riesgos en nuestro informe de auditorfa salve que las disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar
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VIR AUDIT, S.L.P,

(Inscritz en el ROAC con el n® 52077)

Ramén Riera Creus

Soclo-Auditor de Cuentas inscrito en el ROAC con el n® 17786

Rarcelona, 7 de abril de 2022
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Cuentas Anuales de Torrella Inversiones, S.1CAV., S.4. Ejercicio 2021 I
TORRELLA INVERSIONES, S.LC.A. V.. 8.4,
BALANCES DE SITUACION AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 ¥ 2020
(Expresados en Furos)
F [ .

ACITVO 2021 2079 | PATRIMONIO-¥:-PASIVO. 2021 2020
ACTIVO NO CORRIENTE: - —  |PATRIMONIO ATRIBUIDO A ACCIONISTAS (Nota 8) 6.759.397,11 5.360.660,75
Inmovilizado intangible - —  [Fondos reembolsables atribnidos a accionistas 6.759,397,11 5.360.660,75

Capital 9.776.493,58 9.776.493,58
Inmovilizado material: - -~ |Participes - -
Bienes inmuebles do uso propio - --  |Prima de emisién (633.596,24) (750.169,16),
Mobiliario y enseres - - Reservas 303518,28 805.409,99
{Acciones propias) (3.124.308,70) {3.947 434,44)
Activos por impuesto diferido - - |Resultados de ejercicios anteriores {523.619,22) -
Otas aportaciones de socios - -
Resultade del ejercicio 460.909,41 (523 619,22)
ACTIVO CORRIENTE 6.885.540,22 5.405.844,06 |(Dividendo a cuenta) ~ -
Ajusfes por cambiog de valor en inmovilizade material - -
Deudores (Nota 5) 32,828,912 30.505,66 (Otro patrimonio atribuido = —
Cartera de inversiones financieras {(Nota §) 6,324,794,75 5.259,342,48 (PASIVO NO CORRIENTE - -
Cartera interior 1,152,159,52 1.573.417,75 | Provisiones a largo plazo e —
Valores representativos de deuda - 103.014,01 | Deudas a larpa plazo - -
Intrumentos de patrimonio 746.212,50 1.077.743,00 | Pasivos por impuesto diferide - -
Instituciones de Inversién colectiva 405.547,02 392.660,74
Depdsitas en EECC -~ PASIVO CORRIENTE 126.143,11 45,183,31
Detivados - Provigiones a corto plaze - =
Otros - -~ |Deudas a corio plazo - =
Acreedores (Nota 9) 125.839,99 45.183,31
Cartera exterior 5.172.635,23 3.684.691,62 |Pasivos financieros - -
Valorss representativos de denda - - |Derivados 303,12 -
Intrumentos de patrimenio 5.163.371,46 3.684,691,62 |Perindificaciones - -
Instrtuciones de Inversidn colectiva - -
Depbsitos en EECC ™ -
Derivacos 9.263,77 -
Otras - -
Intereses de la cartera de inversién - 1.233,11
Inversiones moresas, dudosas g en litigia - -
Periodificariones 761,35 546,30
Tesoreria (Notn 7) 527.155,20 65,449,621
TOTAL ACTIVO 6.885.540,2 |  5.405.844.06 | TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 6,885,540.22 5,405,844,06_
CUENTASDEORDEN — — [m = 2021 - = B020- 4
CUENTAS DE COMPROMISO 59.205,89 -
Compromisos por operaciones largas de derivades 68.295,89 -
Comnpromisos por operaciones corlas de derivados - -
OTRAS CUENTAS DE ORDEN: 16.182.675,02 |  16.650.002,68
VYalores cedidos en préstamo por la 1IC = =
Valores aporiedos como garantia por | [IC - -
Valores recibidos en garantfa por Ia TIC -- -
Capital nominal no suserito ni en cirenlacién (SICAV) 14263 088,42 [ [4.263.088,42
Pérdidas fiscales a compenssar 1.918.686,60 2.386.014,26
Otros - 4
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 1625097091 ( 16.650.002,68
i 3 E 3 ‘o
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Cuentas Artales de Torrella Inversiones, S1.C.A.V., S.A. Efercicio 2021

TORRELILA INVERSIONES, SLC.AV., S.4,
CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS CORRESPONDIENTES A 1.0S EJERCICIOS 2021 Y 2020

(Expresadas en Buros)

[GUENTA DE PERDIDAS ¥ GANANGIAS T 20z 3|
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos — -
Comisiones retrocedidas a la IIC - 0,70
Gastos de Personal - -
Oiros gastos de explotacién (Nota 11) (161.365,01) (93.123,11)
Comisitn de gestién (145.761,96) (71.779,08)
Comision depositario (6.666,13) (4.787,00)
Ingreso/gasto por compénsacion compartimento = -
Otros (8.936,92) (16.557,03)
Amortizacién del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones o =
Déterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado -- -
RESULTADO DE EXPLOTACION (161.365,01) (93.122,41)
Ingresos financieros 73.029,83 74.669,87
Gastos financieros (7.627,62) (4.140,61)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros (282.520,33) 194.356,67
Por operaciones de la cartera interior 21.868,23 (79.163,22)
Por operaciones de Ia cartera exterior (313.652,33) 273.519,89
Por operaciones con derivados 9.263,77 =
Otros - -
Diferencias de cambio (10.315,60) 208,37
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 849.708,14 (695.591,11)
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior 166.031,09 (450.656,44)
Resultados por operaciones de la cartera exterior 666.738,79 (61.087,64)
Resultados por operaciones con derivados 16.938,20 (184.337,21)
Otros 0,06 490,18
RESULTADO FINANCIERQO 622.274,42 (430.496,81)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 460.909 41 (523.619,22)
Impuesto sobre beneficios (Nota 12) - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 460,909.41 {523,619.22)
)’ ”
? = B S
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Cuentas Anuales de Torrella Inversiones, S.L.C.A.V., S.A. Ejercicio 2021 3
ORRELLA INVERSIONES, SLC.A V. 8.4,
ESTADOS DE CAMEIOS EN EL PATRIMONIO NETQ CORRESPONDIENTES A 1.OS ETERCICIOS 202 v 2020
(Expresados en Euros)
A) Bstado de ingresos y gastos reconocidos correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021 y 2020:
= Euroy =
L a0l 2020
Resultado de la cusnta de pérdidas y ganancias 460:909,4] (523.619,22)
Total ingresos y gastas imputadps dirgctamente en el patnmonio - -
Totai transferencias a Ja tuenta de pérdidas v ganancias = =
Total de ingresos y gaatos recongeidos 0,909,41 | 523 2z
B) Estado tetal de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021 y 2020;
. Euron Sl
Resullados de T
Capital Prima de emisidn ejercicios Reservas {Acciones Bropias) Re].;:llm.!n. iR Total )
anloriorés Ejerelclo |
Foat dee oo Wl
Saldos g1 31 de diciembre de 2019 11.521.158,23 {1.306.712,08) {2.317.060,11) 1.848.737,10 (4.071.727,90) 412,974,39 6.087.369,63
Ajustes por cambios de cnitena - - - - - - -
Ajustes por ermores = -~ = - - -- =
Saldo Ajustado 11.521.158,23 (1.306.712,08) (2.317.060,11) 1.848.737,10 (4.071.727,90) 412,974,239 6.087.369,63
Tofal tugresos y gastos reconocitdos - - - - - (523.619,22) {523.619,22)
Aplicacion del resultado del ejercicio — - 412.974,39 - - (412,974,39) -
Operaciones con acclonisias (1.744.664,65) 556.542,92 1.904,085,72 (1.043,327,11) 124,273 45 - (203.089,66)
Aumentos de capital - - - — = - =
Reducciones de capital (1.744.664,65) 622.380,06 | 504.085,72 (1.042.671,47) 260.870,34 - -
Distribuci6n de dividendos - - - - - - -
Operaciones con aciongs propias - (65 837,14) - (655,64) (136.596,88) - (203 089,66
Otras variaciones del patrimonio - - - — - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2020 9.776.493,58 (750.169,16) 0,00 405.409,99 {3.947.454,44) (523.619,22) 5,360.660,75
Tatal ingresos y gastos reconocidos - - — - - 460.909,41 460,909,41
Aplicacidn del resultado del ejercicio ~ - (523.619,22) - - 523.619,22 -
Operaciones con accionistas - 116.572,92 - (1.891,71) 823.145,74 - 937.826,95
Awmentos de capital - - - - - - -
Reducciones de capital - - - - - - -
Distibucidn de dividendos - - - -- - - -
Operacicnes con acclones propias - 116 572,92 - (1.891,71) 823.145,74 - 937 826,95
Otrag variaciones del patrimonio — — — — - - —
Saldas al 31 de diciembre de 2021 9.776.493,58 (633.596,24) (523.619,22) 803.518,28 {3.124.308,70) 460,909,41 6,759397,11
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Cuentas Anuales de Torrella Inversiones, STC.AV., S.A. Ejercicio 2021 4

TORRELLA INVERSIONES, 5.1.C.A.V., S.A.

MEMORIA ANUAL DEL EJERCICIO 2021

NOTA 1. CONSTITUCION, ACTIVIDAD Y REGIMEN LEGAL

Torrella Inversiones, S.L.C.A.V., 8.A., (en adelante “la Sociedad™), se constituyd en Barcelona el 21
de junio de 2000. Con fecha 28 de julio de 2020, la Sociedad ha cambiado su domicilio social pasando
a ser actualmente en Calle Platd, 6 2°-12 de Barcelona.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro Administrativo de Sociedades de Inversion de Capital
Variable con el nimero 1.286.

La entidad gestora es GESINTER, Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva, S.A.
(GESINTER, S.GI.LC. S.A) (en adelante “la Gestora®) con domicilio social en C/ Platén 6
(Barcelona), que se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades Gestoras de la CNMV con el mimero
152, percibe por el servicio de gestién, una comision del 1,50% anual sobre el volumen del patrimonio
gestionado calculandose ésta diariamente. Ademas, estd estipulada una comisién del 10% sobre el
resultado.

La entidad depositaria es Caceis Bank Spain, S.A. (anterior denominacion Santander Securities
Services, S.A.) (en adelante la Depositaria) con domicilio social en Paseo Club Deportivo 1, Edificio
4, planta segunda, Pozuelo de Alarcon (Madrid). Por dicho servicio percibe una comisién del 0,10%
anual del valor del patrimonio total de la Sociedad.

La Sociedad esta catalogada como Sociedad de Inversion GLOBAL.,

La Sociedad podrd invertir, ya sea de manera directa o indirecta a través de IIC, en activos de renta
variable, renta fija u otros activos permitidos por la normativa vigente sin que exista predeterminacién
en cuanto a los porcentajes de exposicion en cada clase de activo pudiendo estar la totalidad de su
exposicion en cualquiera de ellos. Dentro de la renta fija ademas de valores se incluyen depésitos a la
vista o con vencimiento inferior a un afio en entidades de crédito de la UE o de estados miembros de la
OCDE sujetos a supervisiéon prudencial e instrumentos del mercado monetario no cotizados, que sean
liquidos. La Sociedad podra invertir un méximo del 10% de su patrimonio en [IC financieras que sean
activo apto, armonizadas o no, pertenecientes o no al grupo de la Gestora.

No existe objetivo predeterminado ni limites maximos en lo que se refiere a la distribucion de activos
por tipo de emisor (ptiblico o privado), ni por rating de emisién/emisor, ni duracidn, ni por capitalizacién
bursatil, ni por divisa, ni por sector econdmico, ni por pafses. Se podrd invertir en paises emergentes.
La exposicion al riesgo de divisa puede alcanzar el 100% de la exposicidn total. La Sociedad no tiene
ningtn indice de referencia en su gestion. El grado méximo de exposicion al riesgo de mercado a través
de instrumentos financieros derivados es el importe del patrimonio neto. Se podrd invertir mas del 35%
del patrimonio en valores emitidos o avalados por un Estado de la UE, una Comunidad Auténoma, una
Entidad Local, los Organismos Internacionales de los que Espafia sea miembro y Estados con solvencia
no inferior a la de Espatia.
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LaIIC diversifica las inversiones en los activos mencionados anteriormente en, al menos, seis emisiones
diferentes. La inversién en valores de una misma emisién no supera el 30% del activo de la IIC. Se
podra operar con derivados negociados en mercados organizados de derivados con la finalidad de
cobertura y de inversion. Esta operativa comporta riesgos por la posibilidad de que la cobertura no sea
perfecta y por el apalancamiento que conllevan.

El grado méximo de exposicién al riesgo de mercado a través de instrumentos financieros derivados es
el importe del patrimonio neto. Se podrd invertir hasta un maximo conjunto del 10% del patrimonio en
activos que podrian introducir un mayor riesgo que el resto de las inversiones como consecuencia de
sus caracteristicas, entre otras, de liquidez, tipo de emisor o grado de proteccion al inversor.

La Sociedad est4 sometida a la normativa legal especifica de las Instituciones de Inversién Colectiva,
recogida principalmente por la Ley 35/2003, modificada por la 31/2011 y modificada posteriormente
por la Ley 22/2014, reguladora de las Instituciones de Inversién Colectiva desarrollada por el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de Julio y por el Real Decreto 83/2015 de 13 de febrero.
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NOTA 2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES

a) Imagen Fiel

Las cuentas anuales adjuntas han sido elaboradas a partir de los registros contables de la Sociedad y se
han formulado de acuerdo con la legislaciéon mercantil vigente y las normas establecidas en la Circular
3/2008, de 11 de septiembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables,
cuentas anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversion colectiva, con
objeto de mostrar la imagen fiel del patrimonio, de la situaciéon financiera y de los resultados de la
Sociedad.

b) Principios Contables Aplicados

Las cuentas anuales adjuntas se han formulado aplicando los principios contables establecidos en la
Circular 3/2008, de 11 de septiembre de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, descritos en la
Nota 3. No existe ningtin principio contable o norma de valoracién de caracter obligatorio que, teniendo
un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.

Los resultados y la determinacion del patrimonio son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracién y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracién de las cuentas anuales,

En las cuentas anuales de la Sociedad se han utilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por los
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones, se refieren, en su caso a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros y de posibles pérdidas por deterioro de
determinados activos. A pesar de que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor
informacién disponible al cierre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener
lugar en el futuro obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios lo que se
realizaria, en su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversidn, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 6), lo que
puede provocar que el valor liquidativo de las participaciones fluctie al alza o a la baja.

¢) Moneda de presentacion

De acuerdo con la normativa legal vigente en materia contable, las cuentas anuales se presentan
expresadas en euros.
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d) Comparacion de la Informacién

De acuerdo con la normativa legal vigente, las cuentas anuvales se presentan, a efectos comparativos, con
cada una de las partidas del Balance de Situacion, de la Cuenta de Pérdidas y Ganancias y del Estado de
Cambios en el Patrimonio Neto, ademés de las cifras del ejercicio 2021, se presenta las correspondientes
al ejercicio antertor.

¢) Elementos Recogidos en Varias Partidas

No hay elementos de naturaleza similar incluidos en diferentes partidas dentro del Balance.

f) Cambios en Criterios Contables

No se han realizado cambios en criterios contables.

g) Correcciéon de Exrores

No se han detectado errores existentes a cierre de ejercicio que obliguen a reformular las cuentas ni a
corregir la informacion patrimonial de ejercicios anteriores.

h) Impacto Medioambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades, gastos, activos, ni
provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con
el patrimonio, la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen
desgloses especificos en la presente memoria respecto a informacién de cuestiones medioambientales.
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NOTA 3. NORMAS DE REGISTRO Y VALORACION

En la elaboracién de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los ejercicios 2021 y 2020 se
han aplicado los siguientes principios y politicas contables y criterios de valoracién:

a)  Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y valoraecién

1. Clasificacion de los activos financieros

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

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

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

. Valores Representativos de Deuda: obligaciones y demds valores que supongan una
deuda para su emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés,
implicito o explicito, establecido contractualmente, e instrumentados en titulos o en
anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el sujeto emisor.

' Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por otras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de instrumentos
de capital para el emisor.

= Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en otras
Instituciones de Inversion Colectiva.

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

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

. Otros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital -
ricsgo reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como importes
correspondientes a otras operaciones no recogidas en los epigrafes anteriores.
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" Intereses en la cartera de inversién: recoge, en su caso, la periodificacién de los
intereses activos de la cartera de inversiones financieras.

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

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

i. Clasificacion de los pasivos financieros

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

1.

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

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

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

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

1 Reconocimiento v valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” {que salvo
evidencia en contrario corresponde al precio de la transaccién), integrando los costes de transaccion
directamente atribuibles a la operacidn. Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado,
contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas
y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar
los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera recibir en un plazo
inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Activos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario corresponde al precio de la transaccion), incluyendo los costes de transaccion
explicitos directamente atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por
aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la tiltima liquidacion se registran en
el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion” del activo del
balance de situacion. Posteriormente, los activos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacién. Los cambios que se produzcan en el valor
razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

» [Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de mercado que resulta de
aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia, si existe, o inmediato hébil anterior, o el
cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado més
representativo por volumen de negociacion.

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

= Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de cotizacién en un
mercado activo y siempre y cuando éste se obtenga de forma consistente. En el caso de que no
esté disponible un precio de cotizacidn, el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccién mas reciente, siempre que no haya habido un cambio significativo en las
circunstancias econdmicas desde el momento de la transaccidn. En este caso, se reflejan las nuevas
condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgos actuales de
instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo, se aplican técnicas de
valoracion de general aceptacion y que utilizan en la medida de lo posible datos observables de
mercado.
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» Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala el
rendimiento interno de la inversion a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento
de la deuda publica, incrementados en una prima o margen determinada en ¢l momento de la
adquisicion de los valores.

»  Instrumentos de patrimonio no cotizados: su valor razonable se calcula tomando como referencia
el valor tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en ¢l patrimonio contable ajustado
de la entidad participada, corregido en el importe de las plusvalias o minusvalfas tacitas, netas de
impuestos, que subsistan en ¢l momento de la valoracion.

» Depdsitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se
calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversidn a los
tipos de mercado vigentes en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las
condiciones de cancelacion anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

"  Acciones o participaciones en ofras instituciones de inversion colectiva: su valor razonable es el
valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utiliza el ultimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado organizado o
sistema multilateral de negociacidn, se valora a su valor de cotizacién del dia de referencia,
siempre que sea representativo. Para las inversiones en IIC de inversion libre, IIC de IIC de
inversion libre ¢ 1IC extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

» Instrumentos financieros derivados: si estdn negociados en mercados organizados; su valor
razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso
de que el mercado no sea suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no
negociados en mercado organizados o sistemas multilaterales de negociacidn, se valoran mediante
]a aplicacién de métodos o modelos valoracién adecuados y reconocidos.

ii.  Reconocimiento y valoracidn de los pasivos financieros

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

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Pasivos financieros a valor razonable
con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo
evidencia en contrario corresponde al precio de la transaccion) incluyendo los costes de transaccidon
directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable,
sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan
en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias.
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En particular, en el caso de la financiacién por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos
por venta en firme de activos adquiridos tempaoralmente o activos aportados en garantfa, se atiende, en
su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucién del préstamo o
restitucion de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

¢)  Baja del balance de los activos v pasivos financieros

El tratamiento contable de las transferencias de activos financieros estd condicionado por la forma en
que sc traspasan a terceros los riesgos y beneficios asociados a los activos que se transfieren:

i. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros — caso de las ventas
incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto de recompra por
su valor razonable en la fecha de la recompra—, el activo financiero transferido se da de baja del
balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida neta de los costes de transaccién
atribuibles, considerando cualquier nuevo activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el
valor en libros del activo financiero, determina asi la ganancia o pérdida surgida al dar de baja
dicho activo,

Se dan de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de su
inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii.  Sise retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero transferido
—caso de las ventas de activos financieros con pacto de recompra por un precio fijo o por el precio
de venta més un interés, de los contratos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la
obligacién de devolver los mismos o similares activos u otros casos andlogos —, el activo
financiero transferido no se da de baja del balance y continua valorandose con los mismos criterios
utilizados antes de la transferencia. Por el contrario, se reconoce contablemente un pasivo
financiero asociado, por un importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valora
posteriormente a su coste amortizado,

Tampoco se dan de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo de garantia
financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda el derecho a recuperar
los activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidos
en garantia se reconocer, en su caso, en los epigrafes “Valotes recibidos en garantia por la IIC” o
“Valores aportados como garantia por la IIC” en cuentas de orden del balance.

iii. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo
financiero transferido, éste se da de baja cuando no se hubiese retenido el control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han
extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los
riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros s6lo se dan de baja del
balance cuando se han extinguido las obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquicre.
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d) Contabilizacién de operaciones

i Compraventa de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valora hasta que no se adjudiquen éstas. Los importes entregados
antes de la fecha de gjecucion se contabilizan, en su caso, en el epigrafe “Deudores” del balance de
situacion.

i1.  Compravenia de valores a plazo

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

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

il.  Adquisicién temporal de activos

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

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

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones y/o warrants se registran en el momento
de su contratacion y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los
epigrafes “Compromisos por operaciones largas de derivados” o “Compromisos por operaciones cortas
de derivados” de las cuentas de orden, segiin su naturaleza y por el importe nominal comprometido,

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

En el epigrafe “Deudores” del activo del balance de situacién se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones
en los mismos,

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

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

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

se liquidan por diferencias.

V. Garantias aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantia a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de
éstos se registra en el epigrafe “Valores recibidos en garantia por la [IC” de las cuentas de orden. En
caso de venta de los valores aportados en garantia, se reconoce un pasivo financiero por el valor
razonable de su obligacién de devolverlos. Cuando existe efectivo recibido en garantfa, se registra en el
epigrafe “Tesoreria” del balance de situacion.

e¢) Periodificaciones (activo y pasivo)

En caso de que existan, corresponden, fundamentalmente, a gastos ¢ ingresos liquidados por anticipado
que se devengaran en el siguiente ejercicio y a los gastos e ingresos devengados sobre los cuales no se
han recibido las correspondientes facturas. No incluye los intereses devengados de cartera, que se recogen
en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversién™ del balance de
situacion.
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1) Instrumentos de patrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su capital que se
registran en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables attibuidos
a participes o accionistas —Capital” del balance de situacion.

El capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital
inicial y maximo fijados estatutariamente.

La adquisicidn por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas
— Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance de situacion.
La amortizacién de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del
nominal de dichas acciones cargidndose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre
la valoracién y el nominal de las acciones amortizadas en la cuenta “Patrimonio atribuide a participes o
accionistas — Iondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas™ del balance de
situacién. En la puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas
entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de
dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente
adquiridas por la Sociedad, se registran en la cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Prima de emisién”.

El efecto impositivo de los gastos y costes de transaccién inherentes a estas operaciones, en caso de que
existan, se registra minorando o aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i, Ingresos por intereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el
cpigrafe “Ingresos financieros” de ia cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace
el derecho a percibirlos por la Sociedad.
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ii.  Comisiones v conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sociedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones
previamente soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe
“Comisiones retrocedidas a la I1C”.

Las comisiones de gestion y de dep6sito, asi como otros gastos de gestion necesarios para que la
Sociedad realice su actividad, se registran, segiin su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de

explotacién™ de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ili,  Variacién del valor razonable en instrumentos financieros

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

iv. Ingresos vy gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h) Impuesto sobre Beneficios

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

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

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

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacién de dichos activos
y pasivos se realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién, En
caso de modificaciones en las normas (ributarias, se producirdn los correspondientes ajustes de
valoracion.



R T e S

Cuentas Anuales de Torrella Inversiones, STC.A V., 8.A. Ejercicio 2021 i7

i) Transacciones en moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los
tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado
el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del 1iltimo dia habil anterior
a esa fecha.

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

i} Operaciones vinculadas

La Sociedad Gestora realiza por cuenta de la Sociedad operaciones vinculadas de las previstas en el
articulo 67 de la Ley 35/2003, modificada por de la Ley 31/2011 y posteriormente por la Ley 22/2014
de 12 de noviembre, que desarrolla el Real Decreto 1082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para
ello, el Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para cvitar
conflictos de interés y asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de
la Sociedad y a precios de mercado. Segun lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de
2021, los informes periédicos registrados en la Comision Nacional del Mercado de Valores, incluyen,
en su caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
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NOTA 4. DISTRIBUCION DE RESULTADOS

Las propuestas de distribucion del resultado de los ejercicios 2021 y 2020, formuladas por el Consejo
de Administracién, son las que se muestran a continuacién, en euros:

2021 2020
Base de reparto:
Resultados obtenidos en el ejercicio 460.909,41 {523.619,22)
460.909,41 (523.619,22)
Distribucién a:
A Reserva Legal 46.090,94 -
A compensar resultados negativos de gjercicios anteriores 414.818,47 -
Resultados negativos de ejercicios anteriores - (523.619,22)
460,90941

NOTA S. DEUDORES

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2021 y de 2020, es el siguiente:

2021 2020
Deudores Venta Valores 5.190,20 30.552,52
Depésitos Garantia 90,49 90,42
Depésitos por dividendos 1.905,02 -
Depésitos varios - 136,29
Administraciones pablicas 25.643,21 49.726,43
Total 32.828,92 80.505,66

El capitulo “Deudores” recoge las retenciones practicadas a la Sociedad sobre los intereses de la cartera
de inversiones financieras y sobre otros rendirnientos de capital mobiliario, asi como otros deudores,
Fianzas y depositos.
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NOTA 6. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

El desglose por conceptos de este capitulo del balance de situacidn al 31 de diciembre de 2021 y de

2020 es como sigue, en evros:

Cartera Interior:
-Valores Representativos de deuda
Renta Fija privada cotizada

- Instrumentos de Patrimonio
Acciones admitidas a cotizacion

- Instituciones de Inversién Colectiva
Acciones y participaciones. Directiva

Cartera Exterior:
- Instrumentos de patrimonio
Acciones admitidas a cotizacion

- Derivados
Opciones y Warrants comprados

Intereses de la Cartera
Total

Al 31 de diciembre de 2021 y de 2020 el desglose por
representativos de deuda es el siguiente:

Inferior a 1 afio
Inferior a 2 afios
Inferior a 3 afios
Inferior a 4 afios
Inferior a 5 afios
> 5 afios

Total

2021

1.152.159,52

746.212,50
746.212,50

405.947,02
405.947,02

5.172.635,23
5.163.371,46
5.163.371,46

9.263,77
9.263,77

6.324.794,75

plazos de

2021

2020
1.573.417,75

103.014,01

103.014,01

1.077.743,00
1.077.743,00

392.660,74
392.660,74

3.684.691,62

3.684.691,62
3.684.691,62

1.233,11
5.259.342,48

vencimiento de log valores

2020

103.014,01

103.014,01

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad mantiene posiciones en las cuentas de
compromiso por importe de 68.295,89 euros (nulas en el ejercicio anterior).
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La composicion al 31 de diciembre de 2021 del saldo de la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad atendiendo a su divisa y naturaleza, sin tener en cuenta los intereses de la cartera de inversién,
es la siguiente:

Naturdleza de los Saldos Eura No Euro ‘Total
Valores Representativos de Deuda - - -
Instrumentos de patrimonio 2.580.715,89 3.328.868,07 5.909.583,94
Instituciones de Inversion Colectiva 405.947,02 - 405.947,02
Depésitos en EECC - - -
Derivados - 9.263,77 9,263,77
Total 2.986,662,91 3.338.131,84 6.324.794,75

La composicién al 31 de diciembre de 2020 del saldo de la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad atendiendo a su divisa y naturaleza, sin tener en cuenta los intereses de la cartera de inversion,
es la siguiente:

[ Naturaleza de los Saldoes Euro No Euro Total

Valores Representativos de Deuda 103.014,01 - 103.014,01
Instrumentos de patrimonio 3.354.340,97 1.408.093,65 4.762.434,62
Instituciones de Inversion Colectiva 392.660,74 - 392.600,74
Depasitos en EECC - = -
Derivados - - -
Total 3.850.015,72 1.408.093,65 5.258.109,37

Gestion del riesgo:

La gestién de los riesgos financieros de la Sociedad estd dirigida al establecimiento de mecanismos
necesarios para controlar la exposicién de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el riesgo
de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de precio de acciones o indices bursitiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio,
modificado por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicién y que son controlados por la sociedad gestora de la Sociedad.
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A continuacién, se indican los principales coeficientes normativos a los que estd sujeta la Sociedad:

e Limite general a [a inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos ¢ instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podri
superar el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedard ampliado al 10%, siempre que
la inversion en los emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la
Sociedad. Puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o
avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad auténoma, una entidad
local, un organismo internacional del que Espafia sea miembro o por cualquier otro Estado que
presente una calificacién de solvencia otorgada por una agencia especializada en calificacion de
riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino de Espafia. Cuando se desee superar el
limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencidn de invertir o se
tiene invertido més del 35% del patrimonio. Quedard ampliado al 25% cuando se trale de
inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emision y que queden afectados de
forma privilegiada al reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacién
concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere
el limite del 5% no podra superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

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

. Limite general a la inversion en derivados y limites conjuntos:

La exposicidn total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financieros derivados no podra
superat el patrimonio neto de la Sociedad. Para dar cumplimiento de dicho limite la Gestora podré
aplicar o bien la metodologia del compromiso, cuyo objetivo es la medicidén del exceso del
apalancamiento generado por la inversién en instrumentos financieros, o bien la metodologia del
valor en riesgo (metodologia Var) basada en la limitacion de la exposicién global de las IIC a
través de la maxima perdida probable que la Sociedad pudiera llegar a incurrir en un horizonte
temporal bajo un determinado nivel de confianza.

Las primas pagadas por la compra de opciones bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ninglin caso podran superar el 10% del patrimonio
de la Sociedad, excepto si la Sociedad lleva a cabo una gestion encaminada a la consecucién de
un objetivo concreto de rentabilidad.

La exposicitn al riesgo de contraparte en derivados se limita al 5% del patrimonio con cardcter
general y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito.

Las posiciones frente a un Unico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros, obligaciones emitidas por entidades de crédito cuyo importe esté garantizado por
activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y queden afectados de forma
privilegiada al reembolso del principal e intereses y depdsitos que la Sociedad tenga en dicha
entidad no podrén superar el 35% de patrimonio de la Sociedad.
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Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros
y depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% de patrimonio de la
Sociedad.

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

e  Otros Limites:
Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio en:

e Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacién en cualquier mercado o sistema
de negociacion que no cumpla los requisitos establecidos en el articulo 48.1 a) del RIIC o
que disponga de otros mecanismos que garanticen su liguidez.

e Acciones y participaciones de IIC de cardcter financiero no autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CEE, distinta a las previstas en el articulo 48.1.d) del RIIC.

e Acciones y participaciones de IIC de inversion libre y de IIC De inversion libre espafiolas.

e Acciones y participaciones en Entidades de Capital Riesgo reguladas en la Ley.

° Coeficiente de liguidez:

La Sociedad debe mantener un coeficiente minimo de liquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de la Sociedad.

) Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad puede endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes,
o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la CNMV. No
se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos financieros
en el perfodo de liquidacién de la operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

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

Riesgo de crédito:
El riesgo de crédito es el riesgo de que el emisor no pueda hacer frente al pago del principal y del interés.
Riesgo de inversion en paises emergentes:

Las inversiones en mercados emergentes pueden ser mas volatiles que las inversiones en mercados
desarrollados. Algunos de estos paises pueden tener gobiernos relativamente inestables, economias
basadas en pocas industrias y mercados de valores en los que se negocian un nimero limitado de €stos.
El riesgo de nacionalizacién o expropiacion de activos, y de inestabilidad social, politica y econémica
es superior en los mercados emergente que en los mercados desarrollados. Los mercados de valores de
paises emergentes suelen tener un volumen de negocio considerablemente menor al de un mercado
desarrollado lo que provoca una falta de liquidez y una alta volatilidad de los precios.
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Riesgo de mercado:

El riesgo de mercado es un riesgo de cardcter general existente por el hecho de invertir en cualquier tipo
de activo. La cotizacién de los activos depende especialmente de la marcha de los mercados financieros,
asi como de la evolucion econdmica de los emisores que, por su parte, se ven influidos por la situacion
general de la economia mundial y por las circunstancias politicas y econémicas dentro de los respectivos
paises.

En particular las inversiones conllevan un:

- Riesgo de mercado por inversion en renta variable:
Derivado de las variaciones en precio de los activos de renta variable. El mercado de renta
variable presenta, con caracter gencral una alta volatilidad lo que determina que el precio de los
activos de renta variable pueda oscilar de forma significativa.

- Riesgo de tipo de interés:
Las variaciones o fluctuaciones de los tipos de interés afectan al precio de los activos de renta
fija. Subidas de tipos de interés afectan, con cardcter general, negativamente al precio de estos
activos mientras que bajadas de tipos determinan aumentos de su precio. La sensibilidad de las
variaciones del precio de los titulos de renta fija a las fluctuaciones de los tipos de interés es
tanto mayor cuanto mayor en su plazo de vencimiento.

- Riesgo de tipo de cambio:
Como consecuencia de la inversién en activos denominados en divisas distintas a la divisa de
referencia de la accidn se asume un riesgo derivado de las fluctuaciones de tipo de cambio.

Riesgo de concentracidn geografica o sectorial:

La Concentracion de una parte importante de la inversion en un tnico pais o en un nimero limitado de
paises, determina que se asume el riesgo de que las condiciones econémicas, politicas y sociales de esos
paises tengan un impacto importante sobre la rentabilidad de la inversién. Del mismo modo, la
rentabilidad de una sociedad que concenira sus inversiones en un sector econdémico 0 en nimero
limitado de sectores estara estrechamente ligada a la rentabilidad de las sociedades de esos sectores. Las
compafiias de un mismo sector a menudo se enfrentan a los mismos obstdculos, problemas y cargas
reguladoras, por lo que el precio de sus valores puede reaccionar de forma similar y mis armonizada a
estas u otras condiciones de mercado. En consecuencia, la concentracion determina que las variaciones
en los precios de los activos en los que se estd invirtiendo den lugar 2 un impacto en la rentabilidad de
la participacion mayor que el que tendria lugar en el supuesto de invertir en una cartera mas
diversificada.

Riesgo de liquidez:

La inversidn en valores de baja capitalizacion y/o en mercados con una reducida dimension y limitado
volumen de contratacién puede privar de liquidez a las inversiones lo que puede influir negativamente
en las condiciones de precio en las que la sociedad puede verse obligada a vender, comprar o modificar
sus poesiciones.

Por ello, la sociedad gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para
asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para
responder con rapidez a los requerimientos de sus accionistas.
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Riesgo por inversion en instrnmentos financieros derivados:

El uso de instrumentos financieros derivados, incluso como cobertura de las inversiones de contado,
también conlleva riesgos, como la posibilidad de que haya una correlacion imperfecta entre el
movimiento del valor de los contratos de derivados y los elementos objeto de la cobertura, lo que puede
dar lugar a que ésta no tenga el éxito previsto.

Las inversiones en instrumentos financieros derivados comportan riesgos adicionales a los de las
inversiones de contado por el apalancamiento que conllevan, lo que les hace especialmente sensibles a
las variaciones de precio del subyacente y pueda multiplicar las pérdidas de valor de la cartera.

Asimismo, la operativa con instrumentos financieros derivados no contrastados en mercados
organizados de derivados conlleva riesgos adicionales, como el de que la contraparte incumpla, dada la
inexistencia de una cAmara de compensacion que se interponga entre las partes y asegure ¢l buen fin de
las operaciones.

NOTA 7. TESORERIA

Al 31 de diciembre de 2021 y de 2020, la composicién del saldo de este epigrafe del balance de situacion
era la siguiente:

2021 2029
Cuenta corriente en depositario (Euros) 460.563,08 56.316,90
Cuenta corriente en depositario (Divisa) 66.592,12 9.132,72
Total 527.155,20 65.449,62

Los saldos de tesoreria durante el presente ejercicio han sido remunerados a tipos de interés de mercado.
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NOTA 8. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS - FONDOS
REEMBOLSABLES ATRIBUIDOS A PARTICIPES O ACCIONISTAS

Capital y acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance de situacion se recoge el capital inicial con el que se ha constituido
la Sociedad, asi como la parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser
superior a diez veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito. A continuacidn se detalla la
composicion del saldo de “Capital™ al 31 de diciembre de 2021 y de 2020:

2021 2020
Capital inicial 2.404.048,20 2.404.048,20
Capital estatutario emitido 7.372.445,38 7.372.445,38
Total 9.776.493,58 9.776.493,58

Durante el ejercicio 2021, no se han llevado a cabo operaciones societarias.
Con fecha 28 de julio de 2020, se acordé mediante acta de la Junta General de Accionistas:

- Compensacion de resultados negativos de ejercicios anteriores por importe de 1.458.424,22
euros contra reservas voluntarias.

- Reduccion de capital, con la finalidad de reestablecer ¢l equilibrio patrimonial, mediante la
disminucién del valor nominal de todas y cada una de les acciones en las que se divide el capital
social de la Sociedad en la cuantia de 0,910121 euros por lo que pasaran de 6,010121 euros
por accion de valor nominal a 5,10 euros por accién de valor nominal, lo que supone una
reduccién total de 1.744,664,64 euros. Dichos acuerdos fueron elevados a piblico y
debidamente inscritos en el registro mercantil con fecha 16 de noviembre de 2020.

El capital social inicial estd constituido por 471.382 acciones nominativas, totalmente suscritas y
desembolsadas, de 5,10 euros de valor nominal cada una de ellas,

El capital estatutario maximo est4 establecido en 24.040.482,00 euros, formado por 4.713.820 acciones
nominativas de 5,10 euros de valor nominal cada yna.

El capital nominal no suscrito ni en circulacién estd compuesto por 2.796.861 acciones, estando
recogido en el epigrafe “Cuentas de Orden” en el balance de situacién.

El capital estatutario emitido estd representado por 1.445.577 acciones de 5,10 euros de valor nominal
cada una de ellas,
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A 31 de diciembre de 2021, el ndmero total de accionistas asciende a 138 (106 en el gjercicio anterior),
de los que no existen accionistas que posean una participacién superior al 20% de la cifra del capital en
circulacion, lo que se considera participacion significativa, en ambos gjercicios.

El capital en circulacién al 31 de diciembre de 2021 y de 2020, es el siguiente:

2021 2020
Capital Inicial 2.404.048,20 2.404.048,20
Capital Estatutario emitido 7.372.445,38 7.372.445,38
Menos: acciones propias a valor nominal (3.112.077,56) {4.012.038,86)
Capital en circulacién 6.664.416,02 5.764.454,72

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva, modificada por la Ley
31/2011, de 4 de octubre y posteriormente por la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, establece que la
adquisicién por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario
méximo, no estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias
establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion
de la Junta General y no estan sujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacidn aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdémicos y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcidn y desembolso o en cartera se encuentra en

suspenso hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Prima de emision

En el caso de puesta en circulacion de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas
entre la contraprestacion recibida en la colocacidn o enajenacién y el valor nominal o valor razonable
de dichas acciones, segln se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez o previamente
adquiridas por la sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisién™ del balance de
situacion.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizacion de este
saldo para ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.
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Reservas
2021 2020
Reserva legal 805.727,67 805.727,67
Reservas voluntarias (2.269,39) (317,68)
Total 803.518.28 805.409,99

De acuerdo con el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que obtengan
beneficios en el ejercicio econdmico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva legal hasta que
ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que
hicieran que el patrimonio neto de la Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el
beneficio se destinaré a la compensacion de dichas pérdidas, destinandose el 10% del beneficio restante
a dotar la correspondiente reserva legal.

La reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del
capital social ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere
el 20% del capital social, esta reserva sélo podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre
que no existan otras reservas disponibles suficientes para este fin.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones
especificas en cuanto a su disponibilidad.

Valor liguidativo de Ia accion

Al 31 de diciembre de 2021 y de 2020, el calculo del valor liquidativo de la accidn se ha efectuado de
la siguiente manera:

2021 2020
Patrimonio atribuido a los accionistas 6.759.397,11 5.360.660,75
Numero acciones en circulacion 1.306.756,00 1.130.293,00
Valor liquidativo de la accién 5,17 4,74

El valor liquidativo de la participacidn a fecha actual asciende a 5,08 euros.

La rentabilidad acumulada de la Sociedad en el 2021 ha sido del 9,07% (-8,44% el ejercicio anterior).
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NOTA 9. ACREEDORES Y DEUDAS A CORTO PLAZO

Su detalle a 31 de diciembre de 2021 y 2020 se indica a continuacidn:

2021 2020
Comision de Gestidn 8.491,00 6.718,76
Comisién de Depésito 1.744,17 1.215,90
Comision sobre Resultados 45,785,06 -
Gastos por Auditoria 1.747,71 1.772,55
Tasas a Pagar CNMV 515,15 499,95
Mantenimiento Registro Accionistas 119,39 3,97
Acreedores por Compra de Valores 66.675,51 34.424,38
Gastos varios 762,00 547,80
Total 125.839,99 45.183,31

NOTA 10. MOMACION SOBRE EL PERIODO MEDIO DE PAGO A PROVEEDORES.
DISPOSICION ADICIONAL TERCERA “DEBER DE INFORMACION” DE LA LEY 15/2010,
DE 5 DE JULIO

Conforme a lo indicado en la disposicién adicional tercera "Deber de informacion” de la Ley 15/2010,
de 5 de julio, que modifica la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen medidas de lucha
contra la morosidad en las operaciones comerciales, se informa de lo siguiente:

Ejercicio 2021 Ejercicio 2020

D¥ias Dias
Periodo medio de pago a proveedores 35 35
Ratio de operaciones pagadas 32 32
Ratio de operaciones pendientes de pago - -
Eiros Euros
Total pagos realizados 154.999,45 38.641,90

Total pagos pendientes - -
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NOTA 11. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Segln se indica en la Nota 1, la gestiéon y administracion de la Sociedad al término del gjercicio 2021,
estin encomendadas a Gesinter, S.G.LI.C, S.A. Por este servicio, y conforme a lo establecido
contractualmente, la Sociedad devenga como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario
de la Sociedad, del 1,5% anual que se satisface mensualmente y que ha ascendido a 99.976,90 euros
(71.779,08 euros en ¢l gjercicio anterior).

Adicionalmente devenga, en su caso, una comision del 10,00%, calculada en funcién de los resultados
positivos anuales de la Sociedad, que se satisface anualmente. En el presente ejercicio 2021 dicha
comision ha sido 45.785,06 euros (nula en el ejercicio anterior).

Segln se indica en la Nota 1, la depositaria al término del ejercicio 2021, estd encomendada a Caceis
Bank Spain, S.A. (Grupo Credit Agricole) y conforme a lo establecido contractualmente, la Sociedad
devenga como gasto una comision anual directa calculada sobre el patrimonio diario de la Sociedad, del
0,1% que se satisface mensualmente y que ha ascendido a 6.666,13 euros (4.787,00 euros en el gjercicio
anterior).

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, en su caso, al 31 de diciembre de 2021, se
incluyen en el saldo del epigrafe “Acreedores v deudas a pagar” del balance de situacion.

Inchuido en el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros™ de la cuenta de pérdidas y
ganancias s¢ recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad,
por un importe de 2.239,16 euros (2.206,07 euros en el gjercicio anterior).
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NOTA 12. SITUACION FISCAL

El régimen fiscal de ia Sociedad estd regulado por el Real Decreto 4/2004, de 5 de marzo, por el que se
aprueba el Texto Refundido de la Ley del Impuesto sobres Sociedades, modificado por la Ley 23/2005,
de 18 de noviembre, de reformas en materia tributaria para el impulso de la productividad, por su
desarrollo reglamentario recogido en el Real Decreto 1777/2004, de 30 de julio, y sus modificaciones
posteriores, encontrandose sujeto en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que
el nimero de participes sea como minimo ¢l previsto en el articulo quinto de la Ley 35/2003 y sucesivas
modificaciones. Con fecha 1 de enero de 2015, entrd en vigor la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
impuesto sobre Sociedades que en su Disposicién Derogatoria deroga el Texto Refundido de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades aprobado por el Real Decreto 4/2004, manteniendo el tipo impositivo en el
1 por 100.

Cabe tener en cuenta la nueva Ley 11/2021 de 9 de julio, de medidas de prevencion y lucha contra el
fraude fiscal, modifica la letra a) del apartado 4 del articulo 29 de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre,
del Impuesto sobre Sociedades (LIS), para establecer que a los efectos de la aplicacién del tipo de
gravamen del 1% a las SICAV, la determinacién del nimero minimo de 100 accionistas a que se refiere
el articule 9.4 de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de IIC, se realizara computando exclusivamente
aquéllos que sean titulares de acciones por importe igual o superior a 2.500 euros determinado de
acuerdo con el valor liquidativo correspondiente a la fecha de adquisicion de las acciones. Esta
modificacion tendré efectos para los periodos impositivos que se inicien a partir del 1 de enero de 2022,

Asimismo, la nueva Disposicion transitoria cuadragésima primera de la LIS, prevé que las sociedades
de inversién de capital variable podran aplicar el régimen tributario anterior a la modificacién expuesta
en ¢l parrafo anterior, siempre que durante el afio 2022 adopten vélidamente el acuerdo de disolucion
con liquidacidn, y realicen con posterioridad al acuerdo, dentro de los seis meses posteriores a dicho
plazo, todos los actos o negocios juridicos necesarios segin la normativa mercantil hasta la cancelacién
registral de la sociedad en liquidacién. Si se cumplen estas condiciones, la continuidad del régimen
tributario anterior a la reforma se mantendrd durante los periodos impositivos que concluyan hasta la
cancelacion registral.

El capftulo “Acreedores y Deudas a pagar” o “Deudores”, seglin ¢l case, recoge el impuesto sobre
beneficios a pagar o a cobrar de ejercicio.

A continuacidn, se incluye una conciliacién entre el resultado contable de los ejercicios 2021 y 2020 y
el resultado fiscal que la Sociedad espera declarar tras la oportuna aprobacion de las cuentas anuales:

2021 2020
Resultado contable antes de impuestos 460.909,41 (523.619,22)
- Diferencias Permanentes 6.418,25 3.653,32
- Compensacidn de bases imponibles negativas (467.327,66) -
Base impaonible fiseal - {519.965,%0)
- Cuotaal 1% - -
- retenciones y pagos a cuenta 17.904,25 11.723,24
Impuesto sobre Sociedades a devolver o (a pagar) 17.904,25 11.723,24
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" El detalle de las bases imponibles pendientes de compensar, que figura informado en cuentas de orden,
es el siguiente:

Afio Origen Euros
2018 1.398.720,70
2020 519.965,90
Total 1.918.686,60

Situaciéon Fiscal

De acuerdo con la legislacién vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a los que la
Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido inspeccionadas por las
autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro afios. La Sociedad tiene
abiertos a inspeccidn todos los impuestos a los que esta sujeto de los tltimos cuatro ejercicios.

Los Administradores de la Sociedad, considera que no existen contingencias significativas que pudieran
derivarse de una revision por las autoridades fiscales.

NOTA 13. HECHOS POSTERIORES Al CIERRE

Debido a que la Sociedad se encuentra muy proxima al cumplimiento de los nuevos requisitos que
impone la nueva normativa fiscal para tributar al 1% en el Impuesto sobre Sociedades, el Consejo de
Administracion de Torrella Inversiones Sicav, SA ha acordado, por unanimidad, continuar con el
cardcter de SICAV. Por tanto, se descarta a fecha de hoy elevar a la junta general de accionistas su
disolucién y liquidacidn.
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NOTA 14. OTRA INFORMACION

14.1. Saldos v Transacciones con Partes Vinculadas

En aplicacion a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversioén Colectiva modificada por
la Ley 22/2014 de 12 de noviembre, junto con la Circular 3/2008, de 11 de septiembre de la Comision
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de informacion
reservada de las instituciones de inversion colectiva se informa de lo siguiente.

Las partes vinculadas de la Sociedad poseen una participacion conjunta en la Sociedad del 26,36% de los
Fondos Propios.

Todas las transacciones realizadas entre la Sociedad y sus partes vinculadas se han realizado a precios de
mercado,

Otra informacién referente al Consejo de Administracion

De acuerdo con el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital, los Administradores manifiestan
que no han incurrido en ninguna situacién de conflicto de interés, directo o indirecto, por parte de los
mismos o personas vinculadas a ellos y, asimismo, y segln se establece en el articulo 228 de la misma
Ley, no se han incurrido en sitnaciones en las que sus intereses, sean por cuenta propia o ajena, puedan
entran en conflicto de interés social y con su deberes para con la Sociedad.
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TORRELLA INVERSIONES, S.1.C.A.V., S.A.

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2021
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TORRELLA INVERSIONES, S.I.CA.V.,S.A

INFORME DE GESTION CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO 2021

1.-Evolucion de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad v evolucion previsible

El patrimonio de la Sicav a finales del ejercicio se ha situado en 6.759 miles de euros y el n® de
accionistas en 138, asimismo, el saldo neto entre compras y ventas de acciones propias en el 2021 es
positivo y asciende a 823.145,74 €. Torrella Inversiones Sicav, ha terminado el afio con una rentabilidad
del 9,07%.

Después de un afio con la economia totalmente parada, 2021 se hay convertido en el afio de arranque
tras el Covid, a pesar de convivir con la aparicién de diferentes variantes como la Delta y la Omicron
que han ido retrasando la reapertura total de la economia. Mientras que en primer semestre los datos
macroecondmicos no cesaban de batir las expectativas y las proyecciones de crecimiento econdmico
se revisaban al alza, en los tiltimos meses del ejercicio el proceso de recuperacion se ha ralentizado.

Pero a diferencia de otras crisis, como pudo ser la de 2008, esta no ha sido una crisis de demanda. Asi,
cuando se ha recuperado la economia, el mundo se ha volcado hacia el consumo tras el ahorro
acumulado en todo el tiempo de pandemia. Una consecuencia clara de este vigor han sido las
disrupciones en algunos suministros, como por ejemplo en el sector de semiconductores, que han
originado cuellos de botella por el lado de la oferta que no han alcanzado a satisfacer el fuerte tirén de
la demanda, ralentizando asi el crecimiento en algunos sectores. Otra consecuencia, ha sido la
importante subida de las materias primas, tanto industriales como agrarias, que tras un afio en el que
bajaron fuertemente por la pandemia y situarse en niveles histéricamente deprimidos, han tenido un
fuerte rebote ante el dinamismo econdémico de este afio.

También hemos asistido a la aprobacién de dos grandes planes de estimulos econdémicos para la
economia americana por parte de Joe Biden. Por un lado, los planes de estimulos fiscales aprobados que
dan una vuelta més de tuerca a los incentivos para dinamizar la economia, y por otro, la aprobacion del
plan de infraestructuras, que debe dinamizar a los sectores mds ciclicos y generar mds empleo.

Uno de los factores importantes ha continuado siendo, casi hasta final del afio, la ingente liquidez
existente en el mercado. Los Bancos Centrales han inyectado dinero como correa de transmision hasta
que la economia puede funcionar por si sola. Este hecho junto con la recuperacién vivida ha provocado
la aparicion de la inflacidn, que se sitlia en niveles muy altos histéricamente.

Asi que al término del afio el tema mds candente ha sido el fuerte incremento de la inflacién y las
consecuenciag de todo ello sobre los mercados de capitales. La discusion, hasta ahora, se cernia sobre
la transitoriedad o no de la misma, ahora parece claro que nos estamos situando en niveles no vistos en
décadas y nos asentamos en un nivel superior, con la cifra en la eurozona en el 5% y en Estados Unidos
en el 7%.



—

e e e o

Vs A

Informe de Gestion de Torrella Inversiones, SLC.AV., 85.4. Ejercicio 2021 35

En este entono, las consecuencias sobre los tipos de interés son claras. Los tipos a largo plazo han ido
escalando y las perspectivas es que lo continten haciendo ante las presiones inflacionistas. Ademés, en
noviembre, el Presidente de la Reserva Federal Jerome Powell anuncié la reduccion de estimulos, el
famoso “tapering”. No se trata de parar de inyectar dinero en la economia, sino de inyectar menos, y
para cuando termine el proceso, el balance de la Fed se situard en nada menos que 9 trillones de délares.
La inyeccion de liquidez ha sido masiva en estos afios y a nuestro parecer, es un proceso de volver a la
normalidad perdida, pero una de las consecuencias es una inflacién disparada que se tendrid que
controlar en los préximos trimestres. Descartamos una situacién de estanflacién como vivida en la
década de los 70 puesto que las circunstancias son diferentes.

Otro aspecto a destacar en las bolsas, y no exactamente en las de occidente, se ha producido en China,
El gobierno chino, en favor del “bien comtn” ha regulado una de serie de sectores como son el de
educacion online, los “riders” de comida a domicilio, las principales empresas de internet, las empresas
con capacidad de gestionar datos, las de videojuegos, etc... que ha provocado un descenso fuerte en las
cotizaciones como cada vez que sc¢ produce un proceso regulador, Ademads, el gigante inmobiliario
Evergrande, ha experimentado una serie de dificultades crecientes a la hora de hacer frente a sus
compromisos que han generado preocupacion visto el peso del sector inmobiliario dentro de la
economia china, por encima del 25%, asf como sus posibles ramificaciones financieras. Las bajadas de
las empresas afectadas han sido de gran magnitud y tendremos que seguir su evolucién y ramificaciones.

En este contexto las bolsas han tenido un comportamiento muy positivo. En la eurozona, el Eurostoxx
50 cerrd el afio con una rentabilidad del +20.99% y el Ibex del +7.93%. Al otre lado del Atlantico, el
S&P500 cerr6 el afio ofreciendo una rentabilidad del 26.89% en USD. Mientras que, en Asia, el Nikkel
se revalorizé un 4,9% v el HSCEI de China cayd mas de un 23%.

Asi todos los mercados menos el gigante asidtico, han reaccionado al alza en este 2021 como
consecuencia clara de:

. Tipos de interés reales negativos

. Niveles de ahorro en méximos

. Politicas monetarias acomodaticias

. Beneficios empresariales que han batido las expectativas

Hemos de destacar, sin embargo, que la abundancia de liquidez ha provocado que determinados
segmentos del mercado, como pueden ser las compafifas de alto crecimiento, que se pueden haber visto
muy favorecidas por el confinamiento, han alcanzado miltiplos muy exigentes y dificiles de justificar.
De la misma manera que existen sectores, que durante afios apenas han ofrecido rentabilidad, ofrecen
altos descuentos en este nuevo entorno inflacionista.

Hemos asistido a un afio tranquilo en el que la Sicav ha recuperado la rentabilidad negativa del afio
anterior. Tenemos una cartera muy diversificada, con méas de 50 acciones, en la que destacan el sector
farmacéutico, el de consumo, materiales bésicos v el sector financiero. Tarrella Inversiones Sicav
termina el afio con exposicion a la renta variable del 87,43% en acciones, un 6,01% en IICs %, No
tenemos renta fija. Al cierre de diciembre no tenemos posicién abierta en derivados. Continuamos en
este proceso de internacionalizacion de la Sicav hacia mercados mas dindmicos y con mejores
petspectivas tras esta pandemia. Entre las primeras posiciones destacan compaifiias de gran
capitalizacién como Roche, Glencore, Bristol-Myers, Banco Santander, Puma, Novartis o Siemens.
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Finalizamos un buen ejercicio y encaramos el nuevo afio con la sensacion que el mercado alcista iniciado
a mediados de 2020 va a continuar. Es probable que vivamos un incremento de la volatilidad. Los
conflictos geopoliticos entre Rusia y Ucrania, recrudecido al término del afio, o entre China y Taiwan,
pueden ser también los motivos que aporten estos movimientos. Es posible que sea el afio de la ansiada
reapertura total de la economia y la vuelta casi total a la normalidad mientras que, por otro lado, también
serd ¢l afio de la retirada progresiva de estimulos y el inicio de un entorno con tipos méds altos. En un
simil atlético, los bancos centrales han de pasar el testigo a la economia real y ésta funcionar por si sola,
una vuelta a la normalidad. Los resultados empresariales tendran que imponerse a los debates sobre 1a
inflacién, Pero no hemos de olvidar que, en entornos inflacionistas, es la renta variable y no la renta fija
la que mejor se comporta histéricamente.

2.~-Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, ¢l uso de instrumentos financieros de la Sociedad, esta destinado a la consecucion
de su objeto, ajustando sus objetivos y politicas de gestidén de los riesgos de precio, crédito, liquidez y
riesgo de flujos de caja de acuerdo con los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente
(Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012) y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de valores (CNMYV) asi como la politica de inversion establecida en su Folleto.

3.- Acontecimientos importantes después del cierre del ejercicio 2021

Dado que la Sicav, se encuentra muy proxima al cumplimiento de los nuevos requisitos que impone la
nueva normativa fiscal para tributar al 1% en el Impuesto sobre Sociedades, el Consejo de
Administracién de Torrella Inversiones Sicav, SA ha acordado, por unanimidad, continuar con el
cardcter de SICAV y asi lo trasladard a la sociedad gestora GESINTER SGIIC SA, a quien tiene
delegada la gestion de dicho vehiculo de inversion. Por tanto, se descarta a fecha de hoy elevar a la junta
general de accionistas su disolucién y liquidacion.

4.-Investigacion y Desarrollo

Dado su objeto social, la Sociedad no ha desarrollado ninguna actividad en materia de investigacién y
desarrollo.

5.-Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
gjercicio 2021, distinto al previsto en su objeto social y exclusivo como Institucién de Inversion
Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, modificada por la Ley 31/2011 y posteriormente por la Ley 22/2014.

6.-Informacid sobre el periodo medio de pago a proveedores

Se informa de que la Sociedad, durante el ejercicio 2021, ha mantenido un plazo medio de pago a
proveedores de 3,5 dias.
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FORMULACION DE CUENTAS ANUALES E INFORME DE GESTION

En cumplimiento de la normativa mercantil vigente, el Consejo de Administracién de TORRELLA
INVERSIONES, 8.I.C.A.V, 8.A. formula las Cuentas Anuales e Informe de Gestién correspondientes al
gjercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021 que se componen de las adjuntas hojas niimero 1 a
36.

Barcelona, 17 de febrero de 2022
El Consejo de Administracién

Difia. Silvia Torrella Fajas D. Ricardo Torrella Rodén
Presidenta Consejero
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£ CTnsej ero Consgjero
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Consejero



