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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Soixa, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Soixa, Sociedad de Inversion de Capitai Variable, S.A. {en
adelante, la Sociedad), que comprenden el balance a 31 de diciembre de 2021, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes

al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021,
asi como de sus resuitados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de
conformidad con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion {que se
identifica en la nota 2.a de la memoria} y, en particular, con los principios y criterios contables
contenidos en el mismo.

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

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

Consideramos que la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente

y adecuada para nuestra opinién.

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Registro Mercantil de Madrid, tomo 13.650, seccion 82, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 562,
C.LF,; B-79104469, Domicilio social: Plaza Pablo Ruiz Picasse, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria
de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinién sobre éstas,
¥ N0 expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

Existencia y valoracién de la cartera de inversiones financieras

Descripcion Procedimientos aplicados en la auditoria

Tal y como se describe en lanota 1 dela Con el fin de disefiar procedimientos de
memoria adjunta, la Sociedad tiene por

objeto |a captacion de fondos, bienes o

auditoria que sean adecuados, hemos

obtenido conocimiento del control interno
derechos del publico para gestionarlos e relevante para la auditoria mediante el
invertirlos en bienes, derechos, valores u entendimiento de los procesos y criterios
otros instrumentos financieros, siempre

que el rendimiento del inversor se

utilizados por la sociedad gestora y, en
particular, en relacion a la existencia y

establezca en funcion de los resultados
colectivos, por lo que la cartera de
inversiones financieras supone un
importe significativo del activo de la
Sociedad al 31 de diciembre de 2021. Por
este motivo, y considerando la relevancia
de dicha cartera sobre su patrimonio y,
consecuentemente, sobre el valor
liguidativo de la Sociedad, hemos
identificado la existencia y valoracién de
la cartera de inversiones financieras como
aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

valoracién de los instrumentos que componen
la cartera de inversiones financieras de la
Sociedad.

Nuestros procedimientos de auditoria han
incluido, entre otros, la solicitud de
confirmaciones a la entidad depositaria, a las
sociedades gestoras o a las contrapartes,
segun la naturaleza del instrumento
financiero, para verificar la existencia de la
totalidad de las posiciones que componen la
cartera de inversiones financieras asi como su
concordancia con los registros de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado
procedimientos sustantivos, en base selectiva,
dirigidos a dar respuesta al aspecto mas
relevante de valoracion de la cartera de
inversiones financieras incluyendo, en
particular, el contraste de precios con fuente
externa o mediante la utilizacién de datos
observables de mercado para la totalidad de

-2-



las posiciones de la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2021.

El desglose de informacion en relacién con los
activos de la cartera de inversiones financieras
esta incluido en la nota 5 de la memoria de las
cuentas anuales adjuntas.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2021, cuya
formulacién es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante
de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la
concordancia del informe de gestidn con las cuentas anuales, a partir del conocimiente de la
entidad obtenido en la realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e
informar de si el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa
que resulta de aplicacién. Si, basdndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que
existen incorrecciones materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segin lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestién concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2021 y su
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad 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 normativo de informacidn financiera aplicable a la entidad en
Espafia, y del control interno que consideren necesario para permitir la preparacién de cuentas
anuales libres de incorreccién material, debida a fraude o error.

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



Responsabilidades del auditor en relacion con la auditoria de las cuentas

Nuestros objetivos son obtener una seguridad razonable de que las cuentas anuales en su conjunto
estén libres de incorreccion material, debida a fraude o error, y emitir un informe de auditoria que

contiene nuestra opinion.

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada
de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en
Espafia siempre detecte una incorreccidon material cuando existe. Las incorrecciones pueden
deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de forma agregada,
puede preverse razonablemente que influyan en las decisiones econémicas que los usuarios
toman basédndose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcion mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacion con la auditoria de las cuentas anuales. Esta descripcion que se
encuentra en el citado Anexo | es parte integrante de nuestro informe de auditoria.
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Anexo | de nuestro informe de auditoria

Adicionalmente a lo incluido en nuestro informe de auditoria, en este Anexo incluimos nuestras
responsabilidades respecto a la auditoria de las cuentas anuales.

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

¢ |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar unaincorreccién material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusién, falsificaciéon, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusién del control interno.

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

¢ Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las
estimaciones contables y la correspondiente informacién revelada por los administradores.

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

¢ Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenide 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 imagen fiel.
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Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones,
el alcance y el momento de realizacién de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de
la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.

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

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



CLASE 8~
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SOIXA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CESAL31D IEMBRE DE 1Y 2020
{Euros)
ACTIVO 31-12-2021 31-12-2020 (*} PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-202% 31-12-2020 [}
ACTWG NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 376.948.081,38 | 311.054.360,44
ACCIONISTAS
Inmovilizado Intangible - - Fond bolzabl gtribuidos a 376.948.081,38 | 211.054,360,44
participes o accionistas
Inmovilizado material - - Capital 29.472.234,68 28.472.234,66
Blenes inmuebles de uso proplo - - Participes - -
Mobiliario y enseres - - Prima da emislon 86.595.323,32 88.240.204,47
Activos por impuesto diferido - - Resetvas 323.420.950,74 | 323.424.997.98
ACTIVO CORRIENTE 377.313.195,78 311.144.958,15 (Acciones propias) (101.907.355,83) | (97.164.B55,33)
Deudores 2.572.164,09 2.386.744,36 Resultados de sjercicios anteriores (32.818.221,35) | (14.814.307.97)
Cartera de inveralones financisras 362.859.913,58 277.042.835,18 Otras aporiaciones de socios -

Cartera interior 144.481.553,14 110.704.818,26 Resultado del sjercicio 70.285.140,84 | (18.103.913,36)
Valores representativos de deuda 999.118,62 - {Dhvidenda a cuenta) - -
Instrumentos de patrimenio 34.076.228,10 26.176.467,28 | Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado material de use propio
Insthuciones de Inversién Colectiva 101.913,276,29 77.568.684,24 | Otro patrimonio atribuido - -
Depdsitos en EEGC 3.005.157,72 3.005.134,55
Derivados - PASIVO NO CORRIENTE - -
Otros 4.497.774,41 3.954.532,19 Provislones a largo plazo - -
Cartera exterior 218.488.032,01 166.338.016,92 Deudas a largo plazo - -
Valores rapresantativoz de deuda - - Pasivos por impuesto diferido - -
Instrumentos de patrimonio 172.130.263,84 131.730.768,18
Insttuciones de Inversion Colectiva 45.333.850,82 33.279.231,74 | PASIVO CORRIENTE 365.114,38 90.597,71
Depdsitos en EECC - - Provisiones a corto plaze - -
Derivados - - Deudas 2 corio plazo - -
Otros 1.004.108,35 1.319.017,0¢ Acreetoras 365.114,38 00.597,71
Interesas da la cartera de fnversién 328,43 . Pasivos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados - -
Periodificaciones - 901,66 Periodificaclones - -
Tasareria 11.781.118,08 31.734.476,95
TOTAL ACTIVO 377.313.185,76 311.144.958,15 TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 377.313.195,76 | 311.144.858,15

CUENTAS DE ORBEN
CUENTAS DE COMPROMISO - -

Compromisos por operaciones largas de - -
derivados

Compromisos por operacionas corlas de - -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 164.305.071,00 162.418.737,60

Valores cedidos en préstamao por la lIC - -

Valores aportados torno garantia por la IC -

Valores recibidos en garantie porla IC - -

Capital nominal no suscrto ni en circulacidn 116.011.835,34 116.011.835,34

(SICAV}
Perdidas fiscales a compensar 44 502,027 98 44 857.265,72
Otros 3.810.207,68 1.549.606,54
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 164.324.071,00 182.418.737,68

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante

(*) Se presenta, tnica y exclusivaments, a efeclos comparativos.

del hafance al 31 de diciembre de 2021.




CLASE 82

006650845

SOIXA, SOCIEDAD DE iNVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS
CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

1 Cl E 2
{Euros)
2021 2020 (%}

Comislones de descuento por suscripciones ylo reembolsos - -

Comisgiones retrocedidas alaiIC 1.089.496,46 463.510,37

Gastos de Personal - -

Otros gastos de explotacién {919.216,40) (881.396,22)
Comigidn de gestidn (749.908,35) {745.950,88)
Comisién deposftario {145.148,98) (111.985,82)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento
Dfros (24.068,08) (19.410,52)

Amortizacién del inmovilizado material - -

Excesos de provisiones - -

Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADQ DE EXPLOTACION 150.280,08 (417.485,85)
ingresos financieros 4.710.404,00 4.022.865,96

Gastos financleros (541.377,86) (355.388.50)

Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 59.244.077,16 {25.449.779,06)
Por operaciones de la cartera interior 28.610.007,75 (15.291.398,75)
Por operaciones de la cartera extarior 30.634.068,41 (2.501.727,99}
Por operaciones con derivados - -

Otros - {656.65232)
Diferencias de cambio {35.657.,97) {45.645,44)
BDeterioro y resuitado por enajenaciones de instrumentos financieros 7.023.314,54 4.141.519,51

Deterioros - -

Resultados por operaciones de la cartera interior 1.231.197,24 2.214.541,81

Resultados por operaciones de la cartera exterior 6,792.453,08 1.802.681,20

Resultados por operaciones con derivados (431,28) -

Otros 95,50 124.286,50
RESULTADO FINANCIERO 70.400.756,87 {17.686.427,53)
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 70.551.036,93 {18.103.913,38)

lmpuesto sobre beneficios {265.896,09}) -

RESULTADO DEL EJERCICIO 70.285.140,84 {18.103.913,38)

(*) Se presenta, {nica y exclusivamente, a efectos comparativos.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte

integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al gjercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2021.



006650846

CLASE 8.

SOIXA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.-

Estados de cambios en el patrimonio neto correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2021 y 2020

A) Estados de ingresos y gastos reconocidos correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de
diciembre de 2021 y 2020:

Euros
2021 2020 {*)
Resultado de la cuenta ds pérdidas y ganancias 70.2685.140,84 | (18.103.013,38)
Total ingresos y gastos imputadoes directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas - -
Total transferenclas a la cuenta de pérdidas y ganancias - -
Total de Ingresos y gastos reconocidos 70.285.140,84 | (18.103.913,38)

(*} Se presenta, Unica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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CLASE 8 [ TEERRS

Soixa, Sociedad de Inversién de Capital Variable, S.A.

Memoria
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Reseifia de la Sociedad

Soixa, Scciedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyd el 31 de julio de
1989 bajo la denominacion de Soixa, S.A., Sociedad de Invarsion Mobiliaria. Con fecha 5 de febrero de 2004 la
Socledad se transformé en Sociedad de Inversion de Capital Variable. La Sociedad se encuentra sujeta a lo
dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversidon Colectiva y sus posteriores
modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic y sus sucesivas
modificaciones por el que se reglamenta dicha ley y en la restante normativa aplicable.

La Sociedad figura inscrita en el registro administrativo especifico de la Comision Nacional del Mercado de
Valores con el nimero 3.041, en la categorfa de no ammonizadas conforme a Ja definicion establecida en el
articulo 13 del Real Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estin admitidas a negociacién en BME
MTF Equity, sistema mullilateral de negociacidn autorizade por el Gobierno espafiol, sujeto al articulo 43.4 del
Real Decreta Legislativo 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del
Mercado de Valores, y supervisade por la Comisién Nacional del Mercado de Valores en su crganizacion v
funcionarmiento.

Al 31 de diciembre de 2021, segin sus Administradores, la Sociedad no forma parte de ningln grupo de
sociedades.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Calle Lagasca, 88, 28001 Madrid.

El objeto sociat de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarios e
invertiios en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

Segun se indica en la Nota 8, |a gestion vy administracion de la Sociedad estén encomendadas a Magallanes
Value Investors, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva. Adicionalmente, Magallanes
Value Investors, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva delega ks administracién de la
Sociedad en Santander Fund Administration, S.A

Los valores mobiliarios estdn bajo la custodia de Cacels Bank Spain, S.A.U. (Grupo Crédit Agricole), entidad
depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Con fecha 10 de julic de 2021 se publico en el Baletin Oficial del Estado la Ley 11/2021, de 9 de julio, de
medidas de prevencion y lucha contra el fraude fiscal, que incorpora, entre ofras, determinadas modificaciones
de normas tributarias que tienen impacto en las Sociedades de Inversion de Capital Variable (SICAV). En
particuiar:

s Se modifica el régimen tributario de la SICAV {modificacion del articulo 29.4 a) de la Ley del Impuesto
sobre Sociedades — LIS -), modificando el requisito de niimero minimo de accionistas a los efsctos de
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aplicacion del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades, Asi, sélo computaran como tales, a los
efectos de los 100 accionistas que se exigen para fributar at 1%, los titulares de acciones por importe
igual o superior a 2.500 euros determinado de acuerdo con el valor liquidative comrespondiente a la
fecha de adquisicion de las acciones.

*  Se establece un régimen transitorio (nueva disposicién transitoria cuadragésima primera de la LIS} para
aquellas SICAV que adopten validamente ef acuerdo de disolucion y liquidacion en &t ejercicio 2022 y
realicen con posterioridad al acuerdo, dentro de los sels meses posteriores a dicho plazo, todos los
actos o negocios juridicos necesarios segun la normativa mercantil hasta la cancelacion registral de la
sociedad en liguidacién. Dicho régimen transitorio incorpora normas fiscales especificas para los socios
de la SICAV y el hecho de que durante los perfodos impositivos que concluyan hasta la cancelacién
registral continuar siendo aplicable a la sociedad en liquidacion lo previsto en el articulo 29.4 ajdela
LIS en su redaccion en vigor a 31 de diciembre de 2021,

El 21 de enero de 2022, la Sociedad Gestora de fa Sociedad ha publicade un hecho relevante en el que se
indica que el Consejo de Administracién de la Sociedad, con fecha 14 de enero de 2022, ha decidido la
continuidad de la Sociedad como Sociedad de Inversion de Capital Variable, poniendo de manifiesto que ya
cumple y padré seguir cumpliendo con el requisito establecido en la letra a) del apartado 4 del articule 29 de la
Ley 27/2014 del Impuesto sobre Sociedades en su redaccién aplicable para los periodos impositivos que se
inicien a partir def 1 de enero de 2022,

2. _Bases de presentacion de lag cuentas anuales
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se formulan de
acuerdo con el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion a la Sociedad, que es
el establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercade de
Valores, sobre nommas contables, cuentas anuales y estados de informacién reservada de las
instituciones de inversion colectiva, que constituye el desarollo y adaptacién, para las Instituciones de
inversion colectiva, de lo previsto en el Cadigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General
de Contabilidad y normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muesfran ia
imagen fiel del patrimonio y de la situacién financiera de Iz Sociedad al 31 de diciembre de 2021 y de los
resultados de sus operaciones que se han generado durante el ejercicio terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad comespondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021,
que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacién de la
Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose Gue seran aprobadas sin ninguna modificacion.

b) Principios conlables

En la preparacién de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningin principic contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacién.

Los resultados y ta determinacién del patrimonio neto son sensibles a los principios y politicas contables,
criterios de valoracidn y estimaciones seguidos por los Administradores de la Sociedad para la
elaboracion de las cuentas anuales.

En las cuentas anuales de la Sociedad se han uiilizado ocasionalmente estimaciones realizadas por sus
Administradores para cuantificar algunos de los activos, pasivos, ingresos, gastos y compromisos que
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figuran registrados en ellas. Basicamente, estas estimaciones se refieren, en su caso, a la evaluacion del
valor razonable de determinados instrumentos financieros vy 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 clerre del ejercicio 2021, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar
n el futuro obiiguen a modificarlas (al alza o a la baja) en fos praximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la nomativa coniable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Socledad, cualquisra que sea su politica de inversién, estan sujetas a
las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversién en valores (véase Nota 5), lo que
pueds provocar que €l valor liquidativo de la accidn flucttie tanto al alza como a la baja.

¢) Comparacién de la informacién

La informacién contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta (nica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junio con la informacion correspondiente al ejercicio 2021.

d) Agrupacién de partidas

Determinadas partidas de! balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado de cambios en el
patrimonio neto se presentan de forma agrupada para facilitar su comprensién, si bien, en determinados
casos, se ha incluido informacion desagregada en las correspondientes notas de la memaria.

e} Cambios de criterios contables

Durante el ejercicic 2021 no se han producido cambios de criterios contables significatives respecto a los
criterios aplicados en el gjercicio 2020,

f) Correccién de errores

En la efaboracion de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ningtin error significativo que haya
supuesto la reexpresién de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio 2020.

g) Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medicambiental los bienes que son ulilizades de forma duradera en
la actividad de una socledad, cuya finalidad principal es la minimizacion del impacto medicambiental v la
proteccion y mejora del medioambients, incluyendo la reduccién ¢ eliminacion de la contaminacion futura.

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene gastos, activos, ni provisiones o
contingencias de naturaleza medicambiental que pudieran ser significativos en relacion con el patrimonio,
la situacion financiera y los resultades de la misma. Por este motive, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medioambientales, lo gue no
necesariamente significa que los riesgos y oportunidades de sostenibilidad en las decisiones de inversion
en el marco de su actividad descrita en la Nota 1 no puedar liegar a ser significativos.

3. Normas de registro v valoracién

En la elaboracion de las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes a los gjercicios 2021 y 2020 se han
aplicade los siguientes principios, politicas contables y criterios de valoracion:
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a) Clasificaclén de los instrumentos financieros a efectos de presentacion y
valoracién

i. Clasificacion de los activos financieros

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

Tesoreria: este epigrafe incluye, en su caso, las cuentas o depositos 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 corrientss o saldos que la Scciedad mantenga en una institucion
financiera para poder desarrollar su actividad vy, en su caso, el efectivo recibido por la Sociedad en
concepto de garantias aportadas.

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

s  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para
su emisor, que devengan una remuneracidn consistente en un interés, implicito o explicito,
establecido contractualments, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera
que sea el sujeto emisor.

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

e Instituciones de Inversion Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en ofras Instituciones
de Inversion Colectiva,

+ Depésitos en entidades de crédito (EECC): depésitos que la Socledad marntiene en entidades de
credito, a excepcidn de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesorerig”,

= Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros v forwards, &l valor
razonable de las primas pagadas por warrants y opciones compradas y el valor razonable de los
coniratos de pemuta financiera que la Scciedad tiene contratados, asi como los derivados
implicitos incorporados, en su caso, en los productos estructurados mantenidos por Ia Sociedad.

« Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones de las entidades de capital - riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus posteriores modificaciones, asi como
importes correspondientes a otras operaciones ne recogidas en los epigrafes anteriores.

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

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



003 ;. uRos 006650852

CLASE 82 [ TRESEENIMOR

Reeer e

- Deudores: recoge, en su caso, el efectivo depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y 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 efecios de valoracién como “Partidas a cobrar”.
Las pérdidas por deterioro de las “Partidas a cobrar” asi como su reversién, se reconocen, en su caso,
como tn gasto ¢ un ingreso, respectivamente, en el epigrafe “Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

if. Clasificacion de los pasivos financieros

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

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

- Derivados: incluye, entre ofros, el valor razonable de los contratos de futuros y forwards, el valor
razonable de las primas cobradas por warrants vendidos y opciones emitidas y el valor razonable de los
contratos de permuta financlera gue la Sociedad tisne contratados, asl como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estruciturados mantenidos por la Sociedad. Se clasifican a
efectos de su valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”.

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

- Acreedores: recoge, en su caso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, inciuidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes pendientes de pago
por comisiones de gestion y depésito. Se clasifican a efectos de valoracién como “Débitos vy partidas a

pagar”.

b) Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i Reconaocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracion como "Partidas a cobrarf’, y los activos
clasificados en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia
en contraric sera el precio de la fransaccién), integrando tos costes de transaecion directamente atribuibles a
la operacion. Postericrmente, los actives se valoran por su coste amortizado, contabilizandose ios 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 fljos de efectivo no es significativo,
aquellas partidas cuyo imporie se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su vaior nominal.

Los actives financieros clasificados a efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con
cambios en perdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en
contraric serd el precio de la fransaccion), incluyendo los costes de transaccién explicitos directamente
atribuibles a la operacidn y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la (lftima liquidacidn se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriorments, los activos se
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valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccién 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 (véase apartado 3.g.iii).

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, 0 inmediato habil anterior, o el cambio medio
ponderado si no existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado méas representativo por volumen de
negociacion.

- Valores no admitidos aln a cotizacién: su valor razonable se calcula mediante los cambios que resultan de
cotizaclones de valores similares de la misma entidad procedentes de emisiones anteriores, teniendo en
cuenta factores como las diferenclas 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 cotizacion, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas recients, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias econdmicas desde el momento de la
transaccion. En este caso, se reflejarén las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de
interés y primas de riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia de mercado activo,
se aplicaran técnicas de valoracion (precios suministrados por intermediarios, emisores o difusores de
informacion, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de otros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos y valoracion
de opciones, en su caso) que sean de general aceptacién y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado {en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio que iguala e rendimiento
intemo de la inversién a fos tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda publica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

- Instrumentos de patrimonio no cotizades: su valor razonable se calcula tomando como referencia el valor
tedrico contable que corresponda a dichas inversiones en el patrimonio contable ajustado de la entidad
participada, corregido en e! importe de las plusvalias o minusvalias tacitas, netas de impuestos, que hubleran
sido identificadas y calculadas en el momento de la adquisicién y que subsistan en el momento de la
valoracion.

~ Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonabie se calcula,
generalmente, de acuerde al precio que iguale el rendimiento interno de la inversion a los tipos de mercado
vigentes en cada momento, sin perjuicio de ofras consideraciones, como las condiciones de cancelacién
anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversion colectiva y entidades de capital-riesgo: su
valor razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponibie. En el caso de que se encuentren admitidas a negodiacion en un mercado o sistema multilaterat
de negociacion, se valorardn a su valor de cotizacién del dia de referencia, siempre que sea representativo.
Para las inversiones en IIC de inversion libre, lIC de IIC de inversitn libre e 1IC extranjeras similares, segim
los articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estén 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 derivades no negociados en mercados organizados o
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sistemnas multilaterales de negociacidn, se valoran medianie la aplicacidn de rmétodos o modelos de
valoracion adecuados y reconocidos conforme & lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de
la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracitn de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar”, se valoran
Inicialmente por su “valor razonable” {(que salvo evidencia en confrario sera el precio de ia transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente afribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizéndose los intereses devengados en el epigrafe "Gastos
financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe
s& espera pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracidn como "Pasivos financieros a valor razenable con
cambios en pérdidas y ganancias®, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera €l precio de la transaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriorments, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de
transaccién en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se
imputan en la cuenta de pérdidas vy ganancias (véase apartado 3.g.iii).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo y pasivos surgidos por
venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos aportados en garantia, se atendera, en su
caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la devolucion del préstamo o
restitucién de los activos adquiridos bien temporalmente o bien aportados en garantia.

Baja del balance ds lfos activos y pasivos financieros

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

1. Silos 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 ia recompra-, el activo financiero transferido se daré de baja del balance. La diferencia entre la
contraprestacion recibida neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualguier nuevo
activo obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero, determinara asi
la ganancia o pérdida surgida al dar de baja dicho activo.

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

2. Si se 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 mas
un interés, de los contralos de préstamo de valores en los que el prestatario tiene la obligacion de
devolver los mismos o similares activos 4 otros casos analogos —, el activo financiero transferido no se
daré de baja del balance y continuarad valorandose con los mismos criterios utilizados antes de la
transferencia. Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociade, por un
importe igual al de la contraprestacidn recibida, que se valorara posteriormente a su coste amortizado.

Tampoco se daran 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
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activos en garantia, en cuyo caso se dardn de baja. El valor de los activos prestados o cedidas en
garantla se reconoceran, en su caso, en los epigrafes “Valores recibidos en garantia por la iC" o
“Valores aportados come garantia por la IIC”, respectivamente, en cuentas de orden de! balance.

3. Si ni se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y bensficios asociados al activo financiero
transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el contral del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sdlo se dan de baja del balance cuando se han extinguido
los fiujos de efectivo que generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y
beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los pasivos financieros sélo se dan de baja del balance
cuando se han extinguido las obligaciones que genaran a cuando un tercero lo adquiere.

Contabilizacién de operaciones

i Compraventa de valores al cortado

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

No chstante, en e! caso de compraveria de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucién ef de confimacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de participaciones o
acciones a asignar. La operacién no se valorara 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.

ii. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del clerre de la posicion o el vencimiento def contrato en los epigrafes “Compromisos por
operaciones largas de derivados” o *Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de
orden, seguin 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 *Variacién del valor razonable en instrumentos financieros — Por operaciones
con derivados”, dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el ejercicio, se regisiran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de esios contratos. No
obstante lo anterior, por razones de simplicidad operativa, las diferencias que resultan como consecuencia
de los cambios en el valor razonable procedentes de operaciones de compraventa de divisas a plazo, tanto
realizadas como no realizadas, se encueniran registradas en el epigrafe “Diferencias de cambio” da la
cuenta de pérdidas y ganancias, sin que dicho tratamiento tenga efecto alguno sobre el patrimonio ni sobre
el resultado de la Sociedad. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados’ de la
cartera interior o exterior y del activo o del pasivo, segiin su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacion, excepio en el caso de compraventas a plazo de Deuda Piiblica, cuya contrapartida se registra,
en su caso, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores” del activo o del pasivo, respectivamente, segtn su
saldo del balance, hasta la fecha de su liquidacion.
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iii, Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion {operaciones
simulténeas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda” de la carfera interior 0 exterior
del balance, independientemente de cuales sean los instrumentos subyacentes a los que haga referencia.

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se imputan a la
cuenta de pérdidas y ganancias, en su caso, en el epigrafe “Variacion de! valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones de la cartera interior (0 exterior)”.

iv. Contratos de futuros, opciones y warranis y ofros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo 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, segin su naturaleza y por el importe nominal comprometido.

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

En ol epigrafe “Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos depositados en
concepta 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 realizacién o no de la fiquidacién de la operacion, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
confrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de ia cartera interior 0 exterior del
activo o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta a fecha de su liquidacién.

En aquellos casos en que el contrato de futuros presente una liquidacion diaria, las corespondientes
diferencias se contabilizardn 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 opcién es ejercida, su valor se incorpora a la valoracion inicial
o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, quedando excluidas las operaciones que se liguidan
por diferencias.

v. Garantfas aportadas a la Sociedad

Cuando existen valores aportados en garantfa a la Sociedad distintos de efectivo, el valor razonable de éstos
se registra en el epigrafe "Valores recibidos en garantia por la 1IC” 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
obligacion de devolverios. Cuando existe efectivo recibido en garantia, se registra en ! epigrafe “Tesoreria”
del balance.
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e) Periodificaciones {activo y pasivo)

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

f) Instrumentos de patrimonio propio

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

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversitn de Capital Variable es variable deniro de los limites del capital inicial y
méximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias se registra con signo deudor por €l valor
razonable de la contraprestacién entregada en el epigrafe *Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias® del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a !a reduccion del capital por importe del nominal de dichas
acciones cargandosefabonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracion y el
nominal de las acciones amortizadas en Ia cuenta “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Reservas” del balance. Asimismo, en el epigrafe
“Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
— Prima de emisién” del balance se registran, en su caso, las diferencias obtenidas en la enajenacion de
acciones propias, sin que, en ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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

g) Reconocimiento de Ingresos y gastos

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

L Ingresos por infereses y dividendos

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

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen, en su caso, como ingreso en el epigrafe

“Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el derecho a
percibirios por la Sociedad.

10
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if. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que rechbe ia Sociedad como consecuencia de la retrocesién de comisiones previamente
soporiadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe "Comisiones retrocedidas
a la lIC” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de deposito, asi como otros gastos de gestién necesarios para gue la Scciedad
realice su actividad, se registran, segin su naturaleza, en el epigrafe "Otros gastos de explotacién” de la
cuenta de pérdidas y ganancias.

Los costes directamente afribuibles a fa operativa con derivados, tales como cometajes y comisiones
pagadas a intermediarios, se registran, en su caso, en el epigrafe “Gastos financieros” de la cuenta de
pérdidas y ganancias, salvo en el caso de las comisiones de liquidacion satisfechas al depositario que se
registran en el epigrafe “Otros gastos de explotacian — Otros” de |a cuenta de pérdidas y ganancias.

iii. Variacidn del valor razonable en instrumentos financieros

£l beneficioc o pérdida derivado de variaciones del valor razenable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros” y “Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”, seglin corresponda,
de la cuenta de pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.1).

iv. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

Impuesto sobre beneficios

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

El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como consecuencia de las
liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios, considerando, en su caso, las deducciones 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 comesponde con el reconocimiento y ia
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
originadas por [a diferente valoracidn, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibies 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 gjercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan
lugar al reconccimiento de un activo por impuesto diferido en ningiin caso y séle se reconoceran mediante la
compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados positivos. LLas 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.

11
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Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconacen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se producirén los correspondientes ajustes de valoracion.

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 exiranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de |a fecha de la transaccitn, entendiendo como tipe de cambio de contado el mas
representativo del mercade de referencia a la fecha o, en su defecto, del Gitimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda extranjera a la
moneda funcional se registran, en el caso de partidas monetarias que son tesoreria, débitos y créditos, por
su importe neto, en el epigrafe “Diferencias de cambio”, de la cuenta de pérdidas y ganancias; para el resto
de partidas monetarias y las partidas no monetarias que forman parle de la cartera de instrumentos
financieros, las diferencias de cambio se llevardn conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
la valoracién (véase Nota 3.g.iii).

J) Operaclones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 v los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para ello, ia sociedad
gestora dispone de una politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia
en la ejecucion de las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi comoe la existencia de un registro
regulammente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en
su nombre en las que haya surgide o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalimente, la sociedad
gestora dispone de un procedimiento interno formal para cerciorarse de que las operaciones vinculadas se
realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales o mejores que los de
mercado. Segin lo establecido en la normativa vigente, los informes periodicos registrados en la Comisién
Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su caso, informacion sobre las operaciones vinculadas
realizadas, fundamentalmente, comisiones por liquidacién e intermediacion, comisiones retrocedidas con
origen en las instituciones de inversion colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la
sociedad gestora de la Socledad, el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos
mantenidos con el depositario y el importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos,
colocados o asegurados por el Grupo de la socledad gestara.

4. b cién_ de resu

La propuesta de distribucidn del resultado correspondiente al ejercicio 2021 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacién, es fa siguiente:

12
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Euros

Base de distribucion-
Beneficio/(Pérdida) neto del ejereicio] 70.285.140,84

Distribucién-

Resultados de gjercicios anteriores  [32.918,221,35
Reserva legal 7.028.514,08
Reserva voluntaria 30.338.405.41

70.285.140,84

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 establecido en el Texto Refundido de la
Ley de Sociedades de Capital, excepto cuando existan pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto
de la Socledad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacitn
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar la correspondiente reserva

legal.

Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2021 sin considerar, en su caso, el saldo
de los eplgrafes “Depositos en EECC”, “Derivados” e “intereses de la cartera de inversién® se incluye como
Anexo, el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2021 el desgiose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda es el
siguiente:

Vencimiento Euros
Inferior a 1 afio 999.116,62
999.116,62

incluido en ¢l epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2021 por importe de 18 miles de
euros (13 miles de euros al 31 de diciembre de 2020), el saldo correspondiente a las ventas de valores al
contado que se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad tiene registradas parficipaciones clase C de
Magallanes Impacto FIL {gestionado por Magallanes Value Investors, Sociedad Gestora de Instituciones de
Inversion Colectiva, S.A.) por un importe de 2.734 miles de euros que se incluyen en ef epigrafe “Active corriente
~ Cartera de inversicnes financieras — Cartera interior — Instituciones de Inversion Colectiva” del balance (2.711
miles de euros al 31 de diciembre de 2020 por este concepto). En €l epigrafe *“Deudores” del batance se incluyen
suscripciones pendientes en Magalianes Impacto FIL por importe de 1.000 miles de euros (ningan importe a 31
de diciembre de 2020 por este concepto).
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En el epigrafe "Acreedores” del balance se incluye at 31 de diciembre de 2021 por importe de 7 miles de euros
(ningn importe al 31 de diciembre de 2020}, el saldo correspondiente a las compras de valores al contado que
se han cancelado en la fecha de liquidacion.

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad posee 454.772 participaciones de Aparca2 Capital Estacionamientos,
8.C.R, S.A. cuyo valor razonable asciende a 3.763 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se
encuentran registrados en el epigrafe “Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Carlera interior —
Otros™ (habiendo comprometido una inversién total de 3.000 miles de suros en dicho fondo, por lo que queda
pendiente por desembolsar 152 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran regisfrados en el
epigrafe “Otras cuentas de orden - Otros” de las cuentas de orden).

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad posee 90.000 participaciones de Craas Impacto, FESE, S.A. cuyo valor
razenable asciende a 75 miles de suros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados en el
epigrafe "Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Ofros” (habisndo
comprometido una inversién total de 250 miles de euros en diche fondo, por lo que queda pendiente por
desembolsar 160 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados en el epigrafe “Otras
cuentas de orden - Otros” de las cuentas de orden).

Al 31 de diciembre de 2021 la Scciedad posee 913,88 participaciones de Microwd, FICC, S.A. cuyo valor
razonable asciende a 96 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior — Otros” (habiendo
comprometido una inversion total de 100 miles de euros en dicho fondo, no existiendo ningdn salde pendiente
por desembolsar a 31 de diciembre de 2021).

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad posee 300.000 participaciones de Istria Capital, SCR-PYME, S.A. cuyo
valor razonable asciende a 564 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Activo corriente — Cartera de inversiones financieras — Cartera interior = Otros” (habiendo
comprometido una inversidn total de 1.000 miles de euros en dicho fando, por lo que queda pendiente por
desembelsar 250 miles de euros & 31 de dicismbre de 2021, que se encuentran registrados en el epigrafe “Otras
cuentas de orden - Otros” de las cuentas de orden).

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad posee 500 participaciones de Global Financial Inclusion Fund cuyo valor
razonable asciende a 343 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados en el
epigrafe “Activo comiente — Cartera  de nversiones financieras ~ Cartera exterior — Otros” (habiendo
comprometido una inversion total de 500 miles de suros en dicho fondo, no existiendo ningiin saldo pendiente
por desembolsar a 31 de diciembre de 2021).

Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad posee 5.408,42 participaciones de Prax Capital China Growth cuyo valor
razonable asciende a 215 miles de euros a 31 de diclembre de 2021, que se encuentran registrados en ol
epigrafe "Activo comiente — Cartera de inversiones financieras — Cartera exterior - Otros” (habiendo
comprometido una inversién total de 1.500 miles de euros en dicho fondo, por lo que queda pendiente por
desembolsar 822 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados en el epigrafe “Otras
cuentas de orden - Otros™ de las cuentas de orden).

Al 31 de dictembre de 2021 la Sociedad posee 446.644,10 participaciones de Foresight Group S.C.A. SICAV-SIF
cuyo valor razonable asciende a 446 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados
en el epigrafe “Activo corriente — Cartera de inversicnes financieras — Cartera exterior — Otros” (hablendo
comprometido una inversién total de 500 miles de euros en dicho fondo, por lo que queda pendiente por
desembolsar 34 miles de euros a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados en el epigrafe “Otras
cuentas de orden - Otros” de las cuentas de orden).
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Al 31 de diciembre de 2021 la Sociedad posee 120.000 participaciones de Milepro Logistica Ultima Milla Socimi
S.A. cuyo valor razonable asciende a 640 miles de eurcs a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran
registrados en el epigrafe “Activo corriente ~ Cartera de inversiones financicras — Cartera exterior — Otros®
{habiendo comprometido una inversion total de 3.000 miles de euros en dicho fondo, por lo que queda pendiente
por desembolsar 2.393 miles de euras a 31 de diciembre de 2021, que se encuentran registrados en el epigrafe
“Otras cuentas de orden - Otras™ de las cuentas de orden).

Los depositos con entidades de crédito se valoran conforme a lo dispuesto en la Nota 3.b.i. A continuacién, se
detatlan los depdsitos con entidades de crédito mantenidos por la Sociedad al 31 de diciembre de 2021, junto
con &l interés que devengan y su vencimiento;

Tipo de
Entidad Divisa Euros Vencimiento Interés
Novobanco, S.A. Euro 3.005.157,72 28/06/2022 0,03%
3.005.157,72

Incluido en el epigrafe “Gastos financieros™ de la cuenta de pérdidas y ganancias se recoge el importe que no ha
sido considerado recuperable de las retenciones fiscales sobre rendimientos con origen en titulos extranjeros,
por un imporie de 541 y 354 miles de euros en los gjercicios 2021 y 2020, respectivamente.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en Caceis Bank Spain, S.A.\. o en tramite de depésito en dicha entidad {véanse Notas 1 y 8). Los valores
mobiliarios y demas actives financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni constituirse en garantia de
ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados
secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las entidades legaimente habilitadas para
el ejercicio de esta funcion.

Gestién del riesgo:

La gestion de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad esta dirigida al establecimiento de
mecanismos necesarios para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de mercado (que comprende el
riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el fiesgo de precio de acciones ¢ indices bursétiles), asi
como a los riesgos de crédito y liquidez. En este sentido, el Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, establece
una serie de coeficientes normativos que limitan dicha exposicién y cuyo control se realiza por la sociedad
gestora de la Sociedad. A continuzcian, se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta
la Sociedad:

+ Limites a la inversién en oftras Instituciones de Inversién Colectiva:

La inversién en accionss o participaciones emitidas por una Gnica IIC, de las mencionadas en sf articulo
48.1.c) y d), na podra superar el 20% del patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base
en la inversian en un dnico fondo. Asimismo, la inversién total en lIC mencionadas en el articulo 48.1.d)
del Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 30% del patrimonio de ia Sociedad.
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Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversidn en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra superar
el 5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversidn en
ios emisores en los que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad. Puede quedar
ampliado at 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Unién Europea, una comunidad autonoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espaiia sea miembro o por cualguier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacion de riesgos de reconccido 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 intencion de invertir o se tiene invertido més del 35% del patrimonio. Quedara ampliado
al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciones emitidas por entidades de crédito que tengan su
sede en un Estado Miembro de la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que
cubran suficientemente los compromisos de la emisidn y que queden afectados de forma privilegiada al
reembolso del principal y al pago de los intereses en el caso de situacion 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 Unico
emisor.

Limite general a la inversidn en derivados:

La exposicion total al riesgo de mercado asociada a instrumentos financleros derivados no podra
superar el pafrimonio neto de la Sociedad. Por exposicion total al riesgo se entendera cualquier
obligacién actual o potencial que sea consecuencia de la utilizacion de instrumentos financieros
derivados, entre los que se incluirdn las ventas al descubierto.

La Sociedad podré invertir en instrumentos financieros derivados cuyo activo subyacente consista en
acciones o participaciones de IIC de inversion libre, instituciones extranjeras simitares, materias primas
para las que exista un mercado secundario de negociacién, asi como cualquier otro activo subyacente
cuya utilizacién haya sido autorizada por la CNMV.

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningtin case podran superar €1 10% del patrimenio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio con caracter
general y al 10% de! patrimonio si la contraparte as una entidad de crédito con clertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un dnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y
depdsitos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podrén superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utllizacion de instrumentos

financieros derivados debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los limites de diversificacion
sefialados en los articulos 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del Real Decreto 1.082/2012. A tales efectos, se
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exciuiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articulo 50.2.d), tipos de interés, tipos de cambio, divisas, indices
financieros y volatilidad.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econdmico se consideran un (nico
emisor.

Limites a la inversién en valores no cotizados:;

Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacion a su libre
transmisién.

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emfitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener invertido mas
del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad. Igualmente, no podra
tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o avalados a entidades pertenecientes
a un misme grupo.

Se autoriza la inversién, con un limite méximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

* Acciones y actives de renta fila admitidos a negociacion en cualquier mercado o sistema de
negaciacién que no cumplan los requisitos establecidos en el articulo 48.1.a) o que dispongan
de ofros mecanismos que garanticen su liguidez al menos con la misma frecuencia con la que
la IC inversora atienda los reembolsos de sus acciones o participaciones, ya sea directamente
o de acuerdo con lo previsto en el articulo B2,

* Acciones y paricipaciones de |IC no autorizadas conforme a la Directiva 2009/65/CE, de 13 de
julic de 2008, distintas de las previstas en el articuio 48.1.¢) y d).

*  Acciones y participaciones de IIC de inversién libre, tanto las reguladas en los articulos 73 y 74
camo las instituciones extranjeras similares.

= Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49.

= Acciones y participaciones, cuando sean transmisibles, de las entidades de capital-riesgo
reguladas en la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, y sus postericres modificaciones, asi como
las entidades extranjeras similares.

Coeficiente de liquidez:

La Sociedad deberd mantener un coeficiente minimo de fiquidez del 1% de su patrimonio calculado
sobre el promedio mensual de saldos diarios de la Sociedad.

Obligaciones frente a terceros:

La Sociedad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesorerfa, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adquisicion
de activos con page aplazado, con las condiciones que establezca la Comisién Nacional del Mercado
de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de |a operacion que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

17



003 i fuRos 006650865

CLASE 82 L e T

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 representa fas pérdidas que sufriria la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se verfa mitigado cor ios limites
a la inversién y concentracion de riesgos antes descritos,

La politica de controf de riesgo de crédito que lleva a cabo la Sociedad consiste, principalmente, en la definicién
¥ monitorizacién periddica de limites internos en funcitn de la vocacion inversora de Iz [IC determinando, entre
otros aspectos, el rating minimo de inversion y rating medio de Ia cartera, la exposicién maxima por emisor y su
rating y la exposicién méxima per tramos de rating.

Riesgo de liquidez

En el caso de que fa Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de confratacion, o inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva con
liquidez inferior & la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar privadas de liquidez. Por ello, la sociedad
gestora de la Sociedad gestiona el riesgo de liquidez inherente a la actividad para asegurar el cumplimiento de
ios coeficientes de liquidez, garantizando la capacidad de la misma para responder con rapidez a los
requerimientos de sus accionistas. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestion de la
liquidez, asf como de procedimientos para confrolar los riesgos inherentes a la liquidez de la Sociedad.

En concreto, la politica de control del riesgo de liguidez que lleva a cabo la Sociedad consiste, principaimente,
en la definicion y monitorizacién periédica de limites internos en funcién de la vocacion inversora de la e,
determinando, entre ofros aspectos, el porcentaje minime de liquidez (tesoreria y adquisiciones temporales de
activos} de las carteras y su exposicion méxima a activos poco liquidos.

Riesgo de mercado

El riesgo de mercado representa la pérdida en las posiciones de las Instituciones de Inversién Colectiva como
consecuencia de movimientos adversos en los precios de mercado. Los factores de riesgo mas significativos
podrian agruparse en los siguientes:

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

Riesgo de fipo de cambio: la inversion en activos denominados en divisas distintas del euro conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipes de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursatiles: la inversién en instrumentos de patrimenio conlieva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversidn en mercados considerados emergentes puede conilevar, en su caso,
riesgos de nacionatizacion o expropiacion de activos o imprevistos de ndole politico que pueden afectar
al valor de las inversiones, haciéndolas més volatiles.

La politica de control de riesge de mercado que leva a cabo la Sociedad consiste, principaimente, en la
definicién y monitorizaciéon periddica de limites internos en funcion de la vocacién inversora de ta HC
determinando, entre ofros aspectos, las bandas de exposicion maxima ¥y minima a la cartera de la renta variable
y/o a la renta fija, 1a exposicion a divisas o los rangos de exposicion a riesgo de tipo de interés (duracitn).
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La sociedad gestora cuenta con sisiemas de gestion del riesgo para determinar, medir, gesfionar y controlar
todos los riesgos inherentes a la politica de inversion de la Sociedad, asl como para determinar la adecuacion
del perfil de riesgo a la politica y estrategia de Inversion.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora de la Sociedad tlene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependers, entre otros, del tipo de emisor, el sector de actividad o
su localizacién geografica. De este modo, las inversiones que presenten un mayor riesgo de sostenibilidad
pueden ocasionar una disminucién del precio de los activos subyacentes y, por tanto, afectar negativamente al
valor liguidativo de fa accién de la Sociedad.

No obstante, las decisiones de inversion de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los
criterios de {a Unién Eurcpea para las actividades econémicas medioambientaimente sostenibles.

6. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2021, la composicion del saldo de este epigrafe del balance s Ia siguiente:

Euros
Cuentas en ¢l depositario:
Caceis Bank Spain, 5.A.U. (cuentas en curos) 5.374.774,27
Caceis Bank Spain, S5.A.U. (cuentas en divisa) (34,40)
5.374.739,87
Otras cuentas de tesoreria:
Novo Banco, S.A. (Sucursal en Espafia) (cuentas en euros) 6.378,22
Credit Agricole Indo {(cuenta en euros) 6.400.000,00
6.406.378,22
11.781.118,09

Los szldos de las principales cuentas comrientes de la Sociedad son remunerados segin lo pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ningin caso el importe de los intereses devengados
significativo para las presentes cuentas anuales.

7. __Patrimonio atribuido a participes o accionlstas-Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas

Capital y Acciones propias

En el eplgrafe “Capital” de! balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
fa parte del capital estatutario méximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital
inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuaci6n, se detalla, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la composicion del saldo de “Capital®, el valor
liquidativo de la accion y el saido de “Patrimonio atribuido a acclonistas de la Sociedad”
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Euros
31-12-2021 31-12-2020

1::’;::;;::‘, ytt:)dt:;e ntllgo!::;;znes emitidas totalmente 4.903.866 4.903.866
Valor nominal unitario 6,01 6,01
Capital estatutario maximo 145.484.070,00| 145.484.070,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (116.011.835,34)| (116.011,835,34)
Capital 29.472.234,66)  29.472.234,66

Cupital inicial 14.548.407,00|  14.548.407,00

Capital estatutario emitido 14.923.827,66| 14.923.827,66
Nominal acciones propias en cartera (11.030.399,41)| (10.805.721,57)
Capital en circulacion 18.441.835,25 18.666.513,09
Niimero de acciones en circulacion 3.068.525 3.105.909
Valor liquidativo de la accién 122,85 100,15
e oo s | wesmanss] sussissom

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversién Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario méximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicibn 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 autorizacién de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a
los limites porcentuales sobre el capital social,

De acuerdo con la legislacion aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econémicos vy politicos
incorperados a las acciones pendientes de suscripcidn y desembolsc o en cartera se encuentra en suspenso
hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 275 y 171, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimero minimo de accionistas de las Sociedades de Inversién de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondrén del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucion permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisién

En el caso de puesta en circulacién de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién ¢ enajenacién y el valor nominal o valor razonable de dichas
acciones, segun se trate de acclones puestas en circulacion por primera vez o previaments adquiridas por la
Sociedad, se registran, en su caso, en el epigrafe “Prima de emisitn” del balance.
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El Texto Refundido ds la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente [a utilizacion de este saldo para

ampliar ¢l capital y no establece restriccién especifica alguna en cuanto a su disponibilidad.

Reservas y Resuitados de ejercicios anteriores

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 la composicion del saldo de reservas es la siguiente:

Eurcs
31-12.2021 31-12-2020
Reserva legal 6.645.611,99 6.645.611,99
Reserva voluntaria 316.775.347,75]  316.779.386,00
Reservas 323.420.959,74)|  323.424.997,99

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

reservas disponibles suficientes para este fin,

El saldo del epigrafe “Resultados de ejercicios anteriores” recoge, en su caso, los resultados de gjercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacion de la Sociedad.

Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en

cuanto a su dispeonibilidad.

8. _ Otros gastos de explotacién

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracién de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, durante los
ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad ha devengado como gasto una comision fila anual, que se satisface
mensuaimente. Adicionalmente, la administracién de la Sociedad esta delegada en ofra entidad. Los gastos
derivados de dicho contrato se cargan a su sociedad gestora.

La entidad depositaria de la Socledad (véase Nota 1), durante los gercicios 2021 y 2020, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractuaimente en cada momento, una comision anual calcutada sobrs el
patrimonio diaric de la Sociedad que se satisface mensualmente.

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 diciembre de 2021 y 2020, se inciuyen en el saldo

del epigrafe “Acreedores” del balance.

El Real Decreto 1.082/2012, de 13 de julic, por el que se reglamenta la Loy de Institudiones de Inversién
Colectiva y sus posteriores modificaciones (véase Nota 1), desarrolla en su Titulo V las funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion de las entidades depositarias de las Instituciones de Inversion Colectiva.
Con fecha 13 de octubre de 2016 entré en vigor Ja Circular 4/2018, de 29 de junio, de la Comisién Nacional del
Mercado de Valores sobre las funciones de los depasitarios de Instituciones de Inversion Colectiva y entidades
reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de naviembre. Esta circular compieta la regufacién de los depositarics de
instituciones de inversion colectiva desarrollando el alcance de las funciones y responsabilidades que tienen
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encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el desempefic de dichas funciones. Las
principales funciones son:

1. Garantizar que los flujos de tesoreria de la Sociedad estén debidamente controlados,

2. Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos de 1a Sociedad se hace sin su consenfimiento
y autorizacion.

3. Separacitn entre la cuenta de valores propia del depositario v la de terceros, no pudiéndose registrar
posiciones del depositario y de sus clientes en la misma cuenta.

4. Garantizar que todos los instrumentos financieros se registren en cuentas separadas y abiertas a nombre de
la Sociedad.

5. En el caso de que el objeto de la inversion sean otras IIC, la custodia se realizard sobre aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio expresamente designado por
aquel.

6. Comprobar que las operaciones realizadas lo han sido en condiciones de mercado.

7. Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios, y limites que establezea la normativa y el Follsto de la
Sociedad.

8. Supervisar los criterios, formulas y procedimientos utilizados por la sociedad gestora para el calculo del
valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

9. Contrastar Ja exactitud, calidad y suficiencia de la informacién y documentacién que la sociedad gestora, o
en su caso, los administradores de la Sociedad deben remitir a la Comisidn Nacional del Mercado de
Valores, de conformidad con la normativa vigente.

10. Custodia de todos los valores mobiliarios y demés activos financieros que integran el patrimonio de la
Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante, conservando en fodo caso la
responsabilidad derivada de la realizacion de dicha funcion.

11. Asegurarse que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en el plazo que determinen
las reglas de fiquidacion que rijan en los mercados o en los términos de liquidacién aplicables, asi como
cumplimentar las operaciones de compra y venta de valores, y cobrar los intereses y dividendos
devengados por los mismos.

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y los beneficios de las participaciones en circulacién,
asl como cumplimentar las érdenes de reinversion recibidas.

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del sjercicio
2021 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditorfa de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 4 miles de suros {2 miles de euros en el gjercicio 2020).

Informacién sobre el periodo medic de pago a proveedores. Disposicion adicional tercera. «Deber de
informacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Seciedad no tenia ningin imporie significative pendiente de pago a
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad no ha
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realizado pagos significativos a proveedores en operaciones comerciales. En opinion de los Administradores de
la Sociedad, tanto los importes pendientes de pago a proveedores en operaciones comerciales ai 31 de
diciembre de 2021 y 2020, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los gjercicios 2021 y 2020,
cumplen o han cumplido con los limites legales de aplazamiento.

g, ituacién fiscal

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los impuestos
correspondientes a las operaciones efectuadas en los gjercicios 2017 y siguientes.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, en el epigrafe “Deudores” del balance se recogen saldos deudores con ia
Administracion Publica en concepto de retenciones y/o ctros saldos pendientes de devolucion del impuesto
sobre beneficios de ejercicios anteriores por importe de 819 y 1.662 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del ejercicio y la base
imponible antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efectos del
impuesto sobre beneficios para los ejercicios 2021 y 2020 es del 1% (Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades).

Cuando se generan resultados positivos, la Socledad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de perdidas y ganancias un gasto en conceplo de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacion de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
que fa Sociedad oblenga resultados negativos (véase Nota 3-h).

Conforme & la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto scbre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de |as bases imponibles negativas de ejercicios anteriores del 70% de la base
imponible previa, pudiéndose compensar en todo case, bases imponibles negativas hasta el importe de un millon
de euros.

Al 31 de diciembre de 2021, el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden — Pérdidas fiscales a compensar” no
recoge la compensacion de las pérdidas fiscales correspondiente al gjercicio 2021.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales aplicables a las
operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que en e! futuro pudieran levar a
cabo las autoridades fiscales para los afios sujetos a verificacién pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter
contingente, cuyo importe no es posible cuantificar de manera objetiva. No cbstante, en opinién de los
Administradores de la Sociedad, la postbilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda fributaria que de ellos pudiera derivarse no afectaria
significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad.

10. _Informacién relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y ofras prestaciones al Gonsejo de Administracién
Durante el ejercicio 2021, la Sociedad no ha pagado ni devengado cantidad alguna en concepto de sueidos,

dietas, indemnizaciones por cese o pagos basados en instrumentos de patrimonio y ofras remuneraciones a los
miembros actuales o anteriores de su Consejo de Administracion.
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Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tenla concedidos préstamos ni anticipos o
garantias de ninguna clase, ni habia adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de
Administracin compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacién en relacion con situaciones de conflicto de intereses por parte de
los Administradores

Al cierre del ejercicio 2021 los Administradores de la Sociedad no han comunicado a los demas miembros det
Consejo de Administracién situacion alguna de conflicto, directo @ indirecto, que pudieran tener (ellos o sus
personas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

Acont ient ores al ci

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningln hecho significativo no desctito en las notas
anteriores,
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Anexo: Detalle de la Cartera de Inversiones Financieras al 31 de diciembre de 2021

SOIXA, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES0547332510 | PAGARE|EBN BANCO|0.00{2022-04-07 999.116,62
TOTAL Cartera interior- Valores representatives de deada 999.116,62
EUR |ESO0113679137 | ACCIONES|BANKINTER S.A 1.307.610,00
EUR |ES0173516115 | ACCIONES|REPSOL SA 1.802.725,08
EUR |ES0176252718 | ACCIONES|SOL MELIA 1.732.867,43
EUR |ES0140609019 | ACCIONES|CAIXABANK,S.A., 1.255.280,00
EUR |ES0105223004 | ACCIONES|GESTAMP AUTOMOCION SA 3.007.608,15
EUR |ESO0147561015 | ACCIONES|IBERPAPEL GESTION SA 1.508.148,00
EUR |ES0105022000 [ ACCIONES|APPLUS SERVICES SA 1.320.110,72
EUR |ES0164180012 | ACCIONESIMIQUEL Y COSTAS AND MIQUEL SA 1.987.990,50
EUR |ES0175438003 | ACCIONES|PROSEGUR CIA DE SEGURIDAD 1.209.084,03
EUR |ES0105046009 | ACCIONES| AENA, SM.E.S.A. 1.311.660,00
EUR |ES0177542018 | ACCIONES[INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRL 976.392,00
EUR |LU1598757687 | ACCIONES|ARCELORMITTAL 10.838.171,75
EUR |ES0157097017 | ACCIONES|ALMIRALL SA 746.760,50
EUR |ES0I24244E34 | ACCIONESMAPFRE 2.268.014,94
EUR {ESO0105122024 | ACCIONESMETROVACESA 1.011.040,00
EUR |ES0148396007 | ACCIONES|INDITEX SA 698.985,00
EUR |ES0105546008 | ACCIONES|LINEA DIRECTA ASEGURADORA SA 1.093.780,00
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 34.076.228,10
EUR |ESD155531033 | PARTICIPACIONES|INVERSIONES NAIRA SA SIC 8.001,63
EUR |ES0159202011 | PARTICIPACIONESMAGALLANES MICROCAPS EUR | 4.210.513,62
EUR |ES0159260019 | PARTICIPACIONESMAGALLANES IMPACTO, FIL 2.734.483,14
EUR |ES0119199000 | PARTICIPACIONES|COBAS INTERNACIONAL FI 25.666.445,50
EUR |ES0124037005 | pARTICIPACIONES|COBAS SELECCION FI 53.034.832,82
EUR |ESO159201005 | pARTICIPACIONESMAGALLANES IBERIAN BQUIT 7.170.142,43
EUR |ES0159259003 | PARTICIPACIONES|MAGALLANES EUROPEAN EQUI | 8.437.199,08
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EUR |ES0110077031 | PARTICIPACIONES|ARBARIN SICAV SA 8.423,65
EUR |ES0105584009 | PARTICIPACIONES/MILEPRO LOGISTICA ULTIMA 640.260,00
EUR |ES0155441035 | PARTICIPACIONES|COBAS VALUE SICAV SA 2.974,42
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversién colectiva 101.913.276,29
EUR |ES0109662009 | ACCIONES|APARCA2 CAPITAL ESTACION AM SCR 3.762.857,20
EUR |ES0124516008 | ACCIONES|CREAS IMPACTO FESE 74.700,00
EUR |ES0156291009 | ACCIONES|ISTRIA CAPITAL SCR-PYME SA 564.000,00
EUR |ES0162823001. | ACCIONES|MICROWD FICC 96.217,21
TOTAL Cartera interior-Otros 4.497.774,41
EUR |IT0005239360 | ACCIONES|UNICREDITO ITALIANG 4.469.520,00
EUR |PTZONOAMO006 | ACCIONESNOS SGPS 2,110.711,57
EUR |FR0000120172 | ACCIONES|CARREFOUR 5.153.438,95
PLN [PLTLKPLO0O0I7 |ACCIONES|ORANGE POLSKA SA 6.105.286,62
EUR |PTIBSOAMO008 | ACCIONES|IBERSOL SGPS SA 1.010.146,62
EUR |PTCOROAE0006 | ACCIONES|CORTICEIRA AMORIM SGPS SA 963.616,56
EUR |FROO00I31906 | ACCIONES|RENAULT 7.153.241,92
EUR |DEOOOPAHO038 | ACCIONES|PORSCHE AG 8.520.141,84
EUR |IT0003497176 | ACCIONES|TELECOM ITALIA SPA 4.658.470,00
EUR [NLO011821202 | ACCIONES|ING GROEP NV 6.916.730,00
EUR | DE0006062144 | ACCIONES|COVESTRO AG 7.032.883,60
EUR |PTSEMOAMO004 | ACCIONES|SEMAPA SOCIEDADE DE INVESTIMENT |  1.681.968,60
EUR |DEOOOCBKIOO! | ACCIONES|COMMERZBANK AG 3.645.505,00
EUR |NLO010558797 | ACCIONES|OCI NV 9,565.132,28
EUR | FI0009000681 ACCIONESNOKIA OY] 6.675.227,31
EUR [PTCTTOAMOO0! | ACCIONES|CTT CORREIOS DE PORTUGAL SA 1.772.728,57
EUR |ATOOOKAPSCHY | ACCIONES|KAPSCH TRAFFIC 422.548,56
EUR |BE0003816338 | ACCIONES|EURONAV SA 5.719.872,60
EUR [ATO0000908504 | ACCIONES|VIENNA INSURANCE GROUP 3.694.213,80
GBP |IE0GBOIODTS3 | ACCIONES|C AND C GROUP PLC 4,267.298,31
NOK |KYG236271055 | ACCIONES|SHELF DRILLING LTD 659.742,46
EUR |FR0000120107 | ACCIONES|SAVENCIA SA 4.514.418,00
GBP |GB0000456144 | ACCIONES|ANTOFAGASTA PLC 5.828.013,07
GBP |GB0007973794 | ACCIONES|SERCC GROUP PLC 7.175.613,00
EUR |NLO011821392 | ACCIONES|SIGNIFY NV 3.375.686,84
EUR |DE00OA3ESDP8 | ACCIONES/HELLA KGAA HUECK-CO 5.638.860,00




006650874

CLASE 8?

Divisa ISIN Descripcién Euros

EUR |DEOOOBFB0019 | ACCIONESIMETRO AG NEW 3.289.096,70
EUR |FRO000120503 | ACCIONES|BOUYGUES 4,543.377,20
NOK [NO0010345853 | ACCIONES|AKER BP ASA 7.314.531,06
DKK |DK0061135753 | ACCIONES|DRILLING COMPANY OF 1972 A/S 4.273,439,40
SEK | SE0001662230 | ACCIONES{HUSQVARNA AB 2.495.753,34
USD |CA67077M1086 | ACCIONES|NUTRIEN LTD 7.925.966,90
EUR |AT0000922554 | ACCIONES|ROSENBAUER INTERNATIONAL AG 957.417,60
USD |MHY7542C1306 | ACCIONES|SCORPIO TANKERS INC 2.806.526,60
GBP |GB0001667087 | ACCIONES|CAMELLIA PLC 910.381,55
GBP |GBOOB7KR2P84 | ACCIONES|EASYJET PLC 6.695.231,23
EUR |GRS323003012 | ACCIONES|[EUROBANK ERGASIAS 2.005.050,98
EUR |PTSONOAMO001 | ACCIONES|SONAE SGPS SA 1.848.317,37
EUR |BE0003797140 | ACCIONES|GBL SA 1.374.240,00
EUR |IT0001137345 ACCIONES|AUTOGRILL SPA 6.959.867,83
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 172.130.263,84
EUR |GBOOB38SX1566 |pARTICIPACIONES|CF ODEY UK ABSOLUTE RETU 2.772.250,75
EUR |IE00BMXMVC58 | PARTICIPACIONES/BROOK GLBL EM MKT FD-S E 1.092.228,00
USD |KYG6738C1289 | pPARTICIPACIONES|OEI MAC INC USD 620.973,99
USD |KYG6738C1289 | PARTICIPACIONES|OEI MAC INC USD 312.460,68
EUR |LUI132346872 |PARTICIPACIONES|PREVAL FUNDS SICAY WED W 870.972,10
USD | XD0209408711 | pARTICIPACIONES|ARMOR CAP 13.218.753,71
EUR |LUO0859781956 | PARTICIPACIONES[PROSPRTY CAP-RUS PROSP-B 2.320.891,06
EUR |IEQOBGPBYK72 | PARTICIPACIONES|CANEPA XINGTAI CHINA FUN 805.686,79
EUR |IEO0BGPBYQ35 |PARTICIPACIONES|CANEPA ICAV-XING CHINA-I 1.473.800,00
EUR |LU1890151431 | PARTICIPACIONES|QCE LUX - ARGONAUT - Al 1.408.714,73
EUR | XD0464886189 | pPARTICIPACIONESPPILGRIM GLOBAL ICAV CL B 5.490.640,00
GBP | GB0000633262 | PARTICIPACIONES|AURORA INVESTMENT TRUST 4.023.596,74
USD |NL0013303175 | PARTICIPACIONES|3G CAPITAL PARTNERS II C 1.236.635,96
EUR |XDO0043191861 | PARTICIPACIONES|H/F PELHAM L/S FUND LTD. 1.869.228,70
EUR |FR0012020758 | pARTICIPACIONES|KIRAO MULTICAPS - IC 616.488,60
EUR |LU108225165¢ | pARTICIPACIONES/BANOR-GREATER CHINA EQ-I 1.290.702,89
USD |JEOOBNZCI301 | PARTICIPACIONES|WISDOMTREE CORE PHYSICAL | 5.909.635,12
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversitén colectiva 45.333.659,82
EUR |LUI808966607 | ACCIONES[FORESIGHT GROUP S.C.A. SICAV.S 446.341,16
EUR |LUI061547169 | ACCIONES|GLOBAL FINANCIAL INCLUSION FUND 342.885,00
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USD | LU0407520641 ACCIONES|PRAX CAPITAL CHINA GROWTH 214.882,19
TOTAL Cartera exterior-Otros 1.004.108,35
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Soixa, Sociedad de Inversioén de Capital Variable, S.A.

Informe de Gestion
correspondiente al ejercicio anual terminado
el 31 de diciembre de 2021

Situacién de la Sociedad, evoluci6n de los negocios (mercados) y evolucién
previsible

El valor liquidativo de la Sociedad al cieme de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 122,85 y 100,15 eures por
accidn, respectivamente. Adicionalmente, el patrimonio de la Sociedad a 31 de diciernbre de 2021 es de
376.948.081,38 euros (311.054.360,44 euros a 31 de diciembre de 2020).

Por otro lado, con fecha 21 de enero de 2022, la Sociedad Gestora de la Sociedad ha publicado un hecho
relevante en el que se indica que el Consejo de Administracién de la Sociedad, con fecha 14 de enero de 2022,
ha decidido la continuidad de la Sociedad como Sociedad de Inversion de Capital Variable, poniendo de
manifiesto que ya cumple y podréa seguir cumpliendo con el requisito establecido en la letra a) del apartado 4 del
articulo 29 de la Ley 27/2014 del Impuesto sobre Sociedades en su redaccion aplicable para los periodos
impositivas que se inicien a partir del 1 de enero de 2022.

La recuperacién econdmica mundial continda su curso, aunque el ritmo de crecimiento se ha debilitado
ligeramente y la incertidumbre ha aumentado en las Ultimas semanas de 2021 debido al brote de la nueva
variante del coronavirus, Omicron.

Por ofro lado, las economias mundiales todavia se enfrentan a cuellos de botelta en la cadena de suministro, ya
que la oferta no logra seguir el ritmo del aumento en la demanda de ciertos bienes que ha ido teniendo lugar a
medida que las economias reabrian durante 2021. El aumento de los precios de la energia y ofras materias
primas, la subida de los costes laborales y el problema en la cadena de suministro se suman a las presiones de
costes. En consecuencia, la inflacién ha aumentado considerablemente en esta fase de recuperacion.

A pesar de los reveses recientes, la OCDE mantiene su perspectiva de fuerie crecimiento econdmico en su
vitima actualizacién de diciembre de 2021. Dicha prevision proyecta un repunte en el crecimiento econémico
mundial del 5,6% para 2021 y del 4,5% para 2022, antes de volver a situarse en 3,2% en 2023, muy proximo a
las tasas observadas antes de la pandemia.

Como ya se menciond previamente, las presiones de costes han llevado la inflacion a niveles muy afios. La
inflacién estadounidense ha subide a 6,8% en noviembre durante el (ltimo afio, su nivel mas alto desde 1982.
La persistente alta inflacion ha sorprendido a la FED, abandenando la insistencia en que se trataba de un evento
“transitoric” por los cuellos de botella en la cadena de suministro. Como resultado, la FED anunci6 en su dltima
declaracion la reduccidn de sus compras mensuales de bonos (tapering) y abrio la puerta a tres posibles
aumentos del tipo de referencia a partir de 2022,
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En el Reino Unido, donde se espera que |2 inflacidn alcance un maximo de alrededor del 6% a principios de!
préxime afio, el BOE ha elevado sus tasas oficiales en 15 puntos basicos hasta el 0,25% para combatir las
“presiones inflacionarias persistentes”.

El Banco Central Europeo también da un primer pase para reducir sus estimulos al detener sus compras de
bonos en el marco del Programa de Compra de Emergencia Pandémica (PEPP) de 1,85 billones de euros para
finales del préximo mes de marzo, pero se comprometio a continuar con las compras de activos bajo el
Programa de compra de activos a largo plazo. En la misma reuniér, el BCE descarté cualquier subida de tipos
de interés en 2022 a pesar de que la actual tasa de inflacién se encuentra extraordinariamente elevada, cercana
al 5% para la Eurozona.

En este contexto, la rentabilidad del Bono del Tesoro estadounidense a 10 afios se ha incrementado hasta
niveles del 1,51% a finales de 2021, frente ai 0,92% a finales de 2020. El Bono del Estado aleman a 10 afios
cerrd el afic con una rentabilidad de -0,18%, frente al -0,58% hace un afio.

Cabe mencionar también el fuerte incremento del precio de la energia en medio de la Transicidn Energética
promovida por la Comisién Europea, con la fime intencién de llegar a fa neutralidad climéatica (emisiones cero)
en 2050. Europa nunca ha pagado tanto por la electricidad como en 2021. La temporal escasez de gas natural,
una menor velocidad del viento y los apagones de la energla nuclear fueron algunas de las razones clave del
aumento vertiginoso de los precios de la energia. Segtin EEX (European Energy Exchange), los precios de la
energia alemana para el proximo afio estan actualmente por encima de los 200 euros por MWh después de
tocar méximos por encima de los €400 recientemente. Hace solo un afio estos precios estaban en niveles de 50
euros. Ademas, el precio del crudo Brent subid +50% desde principios de afio para terminar el afio en 78 ddlares
por barril,

El comportamiento de los principales indices bursatiles mundiales volvié a ser positivo en el periodo en cuestién,
def 30 de junio de 2021 al 31 de diciembre de 2021, lo que llevd las ganancias bursatiles de 2021 a un muy
destacable +22,4% para el MSCI Europe, un mas modesto +7,9% para el IBEX 35 y una fortisima apreciacion
del +36,5% para e} S&P 500, en términos de euros.

Soixa cierra el afio con un nivel de inversion cercano al 95,2%, estando formada su cartera por 57 valores y 34
fondos.

Las inversiones que se integran dentro del articulo 48.1.j del RIIC se realizan con sl objetivo de conocer y
mantener un seguimiento de ciertos activos alternativos a la inversidn tradicional de la Sociedad: Capital riesgo,
China, Micracréditos, y fondos no UCITs, entre ctros.

La cartera tiene un sesgo hacia el sector industrial, financiero y consumo; sectores representados, por ejfemplo,
a través de valores como Arceloriittal, ING Groep y Autogrill,

En el gjercicio 2021 la Sociedad ha obtenido una rentabilidad anual de +22,66% frente al -5,42% en 2020. E|
patrimonio se sitGa en 377,0 millones de euros, lo que supone una subida del +21,18% respecto al ejercicio
anterior.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su aclividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad {véase Nota 5 de Ia Memoria) ests
destinado a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivas y politicas de gestion de los riesgos de
preclo, crédito, liquidez y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y cosficienies establecidos por a
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comision Nacional del Mercado de Valores).
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Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2021

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria.

Investigacion y desarrelle y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desaroliado ninguna actividad en materia de investigacion y desarrollo durante el gjercicio
2021.

Adicionalmente, dada Ia actividad a la que se dedica la Sociedad, la misma no tiene gastos, activos, provisiones
o contingencias de naturaleza mediocambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio, la
situacion financiera y los resultados de la misma. Por este motivo no se incluyen desgioses especificos en la
memoria de las cuentas anuales respecto a la informacion de cuestiones medioambientales.

Adquisicién de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo del pasado
sjercicio 2021, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la
Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de [nstituciones de Inversion Colectiva y afa Orden del Ministerio de Economia
y Hacienda, de 6 de julic de 1993, sobre normas de funcionamiento de las Sociedades de Inversidn Mobiliaria de
Capital Variable.

Al 31 de diciembre de 2021, la Socledad tenia acciones propias en cartera por valor de 101.907.355,83 euros
{véase Nota 7 de la Memoria).

Informacidn sobre el periodo medio de pago a proveedores en operaciones
comerciales

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memoria (véase Nota 8).



COMISION NACIONAL DEL MERCADO DE VALORES
Edison, 4
28006 — MADRID

ASUNTO: Certificado sobre la remision de los informes de auditoria y cuentas anuales mediante el
servicio electronico CIFRADOC

En cumplimiento con lo dispuesto en la norma 6 de la Circular 1/2012, de 26 de julio de Ia
Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV), por la que se modifica la Circular
6/2010, de 21 de diciembre, sobre operaciones con instrumentos derivados y de otros
aspectos operativos de las instituciones de inversién coiectiva; la Circular 4/2008, de 11 de
septiembre, sobre el contenido de los informes trimestrales, semestral y anual de las
instituciones de inversion colectiva y del estado de posicién y la Circular 3/2006, de 26 de
octubre, sobre folletos explicativos de las instituciones de inversién colectiva, en su
redaccion dada por la Circular 1/2012, de 26 de julio y de resultas de la informacion que
me ha sido remitida por la Direccién Financiera de Magallanes Value Investors, S.A.,
Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, certifico que la documentacién
remitida por via telematica a través del servicio CIFRADOC/CNMYV a la CNMV referida al
altimo dia del mes de diciembre de 2021, es copia de la original formuiada por el Consejo
de Administraciéon de Soixa, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., ha sido
firmada por todos los Consejeros y se corresponde con la auditada (las cuentas anuales y
el informe de gesti6n), siendo el informe de auditoria referido a dichas cuentas anuales,
también incluido en la prencionada documentacion remitida, copia del original.

Atentamente,

D. Emilio Saiador Soutullo
Vicesecretarip del Consejo de Administracién



