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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN AUDITOR
INDEPENDIENTE

A los accionistas de Anateco Inversiones, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A.:

Hemos auditado las cuentas anuales de Anateco Inversiones, Sociedad de Inversidn de Capital 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 opini6n, 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
resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo
de informacién financiera que resulta de aplicacién {que se identifica en Ia 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 Espafia. 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 segun lo exigido
por la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no hemos prestado
servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni han concurrido situaciones o circunstancias que, de
acuerdo con lo establecido en la citada normativa reguladora, hayan afectado a la necesaria independencia
de modo que se haya visto comprometida.

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

Deloitte, 5.L. Inscrita en el Reglstro Mercant!l de Madrid, tomo 13.650, seccion 83, folio 188, hoja M-54414, inscripcién 963,
C.I.F.: B-79104469, Domicillo soclal: Plaza Pablo Ruiz Picasso, 1, Torre Picasso, 28020, Madrid.



Los aspectos mads relevantes de la auditoria son aquellos que, segun nuestro juicio profesional, han sido
considerados como los riesgos de incorreccidon 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 opinidn sobre éstas, y no expresamos una

opinidén por separado sobre esos riesgos.
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Descripcién

Tal y como se describe en la nota 1 de la
memoria adjunta, la Sociedad tiene por
objeto la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechaos, valores u
otros instrumentos financiercs, siempre que
el rendimiento del inversor se establezca en
funcidn de los resultados colectivos, por lo
gue 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 liquidativo
de la Sociedad, hemos identificado la
existencia y valoracién de 1a cartera de
inversiones financieras, asi como el impacto
de los hechos posteriores sobre la misma,
como aspectos mas relevantes en nuestra
auditoria.

Procedimientos aplicados en la auditoria

Con el fin de disefiar procedimientos de auditoria
que sean adecuados, hemos obtenido
conocimiento del control interno relevante para la
auditoria mediante el entendimiento de los
procesos y criterios utilizados por la sociedad
gestora y, en particular, en relacion a la existencia
y valoracion 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 valoracién
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 las
posiciones de la cartera de inversiones financieras
al 31 de diciembre de 2021.

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



Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado a 31 de diciembre de 2020
fueron auditadas por otro auditor que expresé una opinién favorable sobre dichas cuentas anuales el 12 de
abril de 2021.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestidn 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 gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestion, de conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de
la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia del informe de
gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad obtenido en la realizacién 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 aplicacion. 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, segtn 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 presentacion
son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Los administradores son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de forma que expresen la
imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultados de la Sociedad, de conformidad
con el marco normativo de informacion financiera aplicable a la entidad en Espafia, y del control interno
gue consideren necesario para permitir {a 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.

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



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 Espaiia siempre
detecte una incorreccion material cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se
consideran materiales si, individualmente o de forma agregada, puede preverse razonablemente que
influyan en las decisiones econdmicas que los usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

En el Anexo | de este informe de auditoria se incluye una descripcién mas detallada de nuestras
responsabilidades en relacién 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 Espafia, 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
opinién. El riesgo de no detectar una incorreccion material debida a fraude es mas elevado que en el
caso de una incorreccién material debida a error, ya que el fraude puede implicar colusién, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente erréneas, 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 funcidn de las circunstancias, y no con la finalidad
de expresar una opinion sobre la eficacia del control interno de la entidad.

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonabilidad de las estimaciones
contables y la correspondiente informacion 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 o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones que pueden generar
dudas significativas sobre la capacidad de |a 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 informacidn 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.

e Evaluamos la presentacidn global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida la
informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos subyacentes de
un modo que logran expresar la imagen fiel.

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el alcance
y el momento de realizacién de la auditorfa 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
periodo actual y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestién.
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ANATECO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

BALANCES AL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

(Euros)
ACTIVO 31-12-2021 31-12-2020 () PATRIMONIO Y PASIVO 31-12-2021 31-12-2020 (*)
ACTIVO NO CORRIENTE - - PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O 29.899.213,38 27.600.836,84
ACCIONISTAS
Inmovilizado intangible - - Forndos reembolsables atribuidos a 29.899,213,38 27.600.836,84
participes o accienistas
Inmovilizade material - - Capital 13.405.860,00 13.405.860,00
Bienes inmuebles de uso propio - - Participes
Mobiliario y enseres - - Prima de emision 4.179.099,56 3.980.491,96
Activos por impuesto diferido - - Reservas 13.225.334,78 12.201.891,63
ACTIVO CORRIENTE 29.960.305,46 27.663.777,45 (Acciones propias) (2.591.240,38) {3.010.849,90)
Deudores 745.035,68 162.940,60 Resultadas de ejerciclos anteriores - {1.001,712,73)
Cartera de inversiones financieras 28.599.268,15 26.473.869,19 Otras aportacionas de socios - -
Cartera Interfor 4,076.128,46 3.102.889,75 Resultade del elercicio 1.680,159,42 2,025.155,88

Valores representativos de deuda 2.138.987,79 1.486.482,82 {Dividendo a cuenta) -

Instrumentos de patimonio 262.075,20 Ajustes por cambios de valor en - -

inmovilizado materlal de uso propic
Instituciones de Inversién Colectiva 1.667.504,48 1.615,681,94 | Otro patrimonic atribuido - -
Depositos en EECC -
Derivados 7.560,99 524,99 | PASIVD NO CORRIENTE - -
Otros - - Provisiones a large plazo - -
Cartera exterior 24.414.654,95 23.253.543,99 Deudas a largo plazo - -
Velores reprasentativos de deuda 5.454.214,03 6.500,666,26 Pasivos por impuesto diferide - -
Instrurnentos da patrimonio 1.546.5925,33 1.084.288,80
instltuciones de Inversién Colectiva 17.380.311,99 15.649.588,93 | PASIVO CORRIENTE 61.092,08 $2.940,61
Depositos en EECG - - Provislones a corto plazo - -
Derivados 23.203,60 - Deudas a corto plazo - -
Otros - - Acresdores 53.531,08 40.673,38
intereses de la cartera de Inversion 108.484,74 117.635,45 Paslvos financieros - -
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - - Derivados 7.561,00 22,267,23
Periodificaciones - - Perlodificaciones - -
Tesorerfa 616.001,63 1.026.967,66
TOTAL ACTIVO 29.960.305,46 27.663.777,45 TOTAL PATRIMONIO ¥ PASIVD 29.960.305,46 27.663.777,45

CUENTAS DE ORDEN = =
CUENTAS DE COMPROMISO 10.323.3563,43 4.250.000,00

Compromisos por operacionas largas de 2.250.000,00 4.250.000,00
derivados

Compromisos por operaciones cortas de 8.073.353,43 -
derivados
OTRAS CUENTAS DE ORDEN 10.659.390,65 11.969.908,32

Valores cedidos en préstamo por la |I1C - -

Valores aportados como garantia por la [IC - -

Valores recibldos en garantia por la [IC - -

Capital nominal no suscrito ni en circulacion 10.644.140,00 10.644.140,60
{SICAV)

Pérdidas fiscales a compensar - 1.322.887,83

Otros 15.250,65 2,880,489
TQOTAL CUENTAS DE ORDEN 20.982.744,08 16.219.908,32

(*) Se presenta, Gnica y exclusivamente, a efectos comparatives.

Las Notas 1 a 11 descritas en la Memoria adjunta forman parte integrante
del balance al 31 de diciembre de 2021.
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ANATECO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

CUENTAS DE PERDIDAS Y GANANCIAS

CORRESPONDIENTES A LOS EJERCICIOS ANUALES TERMINADOS

EL 31 DE DICIEMBRE DE 2021 Y 2020

{Euros)
2021 2020 {*)

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reemboelsos - -

Comisiones retrocedidas a la lIC - -

Gastos de Personal - -

Qtras gastos de explotacifn (288.538,08) {248.619,51)
Comision de gestion (57.998,40) {49.,746,43)
Comision depositario (14.499,00) {12.436,61)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -

Otros (216.042,68) {186.436,47)
Amortizacién del inmovllizado material - -
Excesos de provisiones . -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado - -

RESULTADO DE EXPLOTACION (288.538,08) {248.619,51)

Ingresos financieros 432.153,32 404.638,63

Gastos financleros {686,91) -

Varlacién del valor razonable en instrumentos financieros 1.892.361,90 1.937.913,19
Por operaciones de la cartera interior 89.971,45 41.573,62
Por operaciones de |a cartera exterior 1.822.390,45 1.886.339,67
Por operaciones con derivados - -

Otros - -
Diferenclas de cambio 15.457,03 {7,91)
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financleros (353.616,53) {61.674,90)

Deterioros - -

Resultados por cperaciones de |a cartera interior 10.801,24 {20.047,10)

Resultados por operaciones de la cartera exterior 121.829,89 {95.961,56)

Resultades por operaciones con derivados (486.247,66) 54,333,786

Otros - -

RESULTADO FINANCIERO 1.985.668,81 2.280.869,01
RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.697.130,73 2.032.249,50

Impuesto sobre beneficios (16.971,31) {7.093.62)
RESULTADO DEL EJERCICIO 1.680.159,42 2.025.155,88

(*) Se presenta, Unica 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 ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2021.
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ANATECO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estados de cambios en el patrimonio heto 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 de pérdidas y ganancias
Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuldo a participes y accionistas

Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

1.680.159,42 | 2.025.155,88

1.680.159,42 | 2.025.155,88

(") Se presenta, Onica y exclusivamente, a efectos comparativos.
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Anateco Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

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

. Reseiia de la Sociedad

Anateco Inversiones, Socledad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, Ia Sociedad) se constituyo el
20 de septiembre de 2002. La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
de Instituciones de Inversion Colectiva y sus posteriores modificaciones, asi como a lo dispuesto en el Real
Decreto 1.082/2012, de 13 de julio vy sus sucesivas modificaciones par 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 2.781, en la categoria de armonizadas conforme a la definicién establecida en el articulo 13 del
Rea! Decreto 1.082/2012. Las acciones de la Sociedad estan admitidas a negociacién en BME MTF Equity,
sistema multilateral de negociacion autorizado por el Gobiemo espafiol, sujeto al articulo 43.4 del Real Decreto
Legislative 4/2015, de 23 de octubre, por el que se aprueba el texto refundido de la Ley del Mercado de Valores,
y supervisado por la Comision Nacional del Mercado de Valores en su organizacién y funcionamiento.

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

El domicilio social de la Sociedad se encuentra en Calle Serrano 71, Madrid.

El objeto social de la Sociedad es la captacion de fondos, bienes o derechos del plblico para gestionarles e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos. El codigo CNAE correspondiente a las actividades
que constituyen el objeto social exclusivo de la Sociedad es el 6430,

Segln se indica en la Nota 8, la gestién y administracion de la Sociedad estén encomendadas a Urquijo Gestion,
8.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversién Colectiva, Sociedad Unipersonal, entidad perteneciente al
Grupo Banco Sabadell.

Los valores mobiliarios estan bajo la custodia de BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (Grupo
BNP), entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 5).

Con fecha 4 de junio de 2021 se produjo la sustitucion efectiva de Bance de Sabadell, S.A. por BNP Paribas
Securities Services, Sucursal en Espafia, como entidad depositaria de la Sociedad.

Con fecha 10 de julio de 2021 se publicé en el Boletin Oficial del Estado la Ley 11/2021, de 9 de julio, de medidas
de prevencion y lucha contra el fraude fiscal, que incorpora, entre otras, determinadas modificaciones de normas
tributarias que tienen impacto en las Sociedades de Inversién de Capital Variable (SICAV). En particular:
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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 requisite de ndmero minimo de accionistas a los efectos de
aplicacion del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades. Asl, sélo computaran como tales, a los
efectos de los 100 accionistas que se exigen para tributar al 1%, los titulares de acciones por importe
igual o superior a 2.500 euros determinado de acuerdo con el valor liquidativo correspondiente a la fecha
de adquisicion de las acciones.

e Se establece un régimen transitorio (nueva disposicion transitoria cuadragésima primera de la LIS) para
aquellas SICAV que adopten validamente acuerdo de disolucién y liquidacion en el ejercicio 2022 y
realicen con postetioridad al acuerdo, dentro de los seis meses posteriores a dicho plazo, todos los actos
0 negocios juridicos necesarios seglin la normativa mercantil hasta la cancelacion registral de la sociedad
en liquidacion. Dicho régimen transitorio incorpora normas fiscales especificas para los soclos de la
SICAV y el hecho de que durante los periodos impositivos que concluyan hasta la cancelacion registral
continuara siendo aplicable a la sociedad en liquidacion lo previsto en el articulo 29.4 a) de la LIS en su
redaccion en vigor a 31 de diciembre de 2021.

El Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado por unanimidad proponer a la Junta General de
Accionistas mantener el régimen de la Sociedad como SICAY cumpliendo con les nuevaos requisitos, habiendo
publicado la Sociedad Gestora de la Sociedad, el 2 de febrero de 2022, un hecho relevante en este sentido.

2. Bases de presentacion de las 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 informacién financiera que resuita de aplicacién a la Sociedad, que es el
establecido en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores,
sobre nommas contables, cuentas anuales y estados de informacion reservada de las instituciones de
inversion colectiva, que constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversion colectiva,
de lo previsto en el Codigo de Comercio, Ley de Sociedades de Capital, Plan General de Contabilidad y
normativa legal especifica que le resulta de aplicacion, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio
y de la situacion financiera de la 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 correspondientes al ejercicio terminado el 31 de diciembre de 2021,
que han sido fermuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran a la aprobacion de la Junta
General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin ninguna modificacion.

b} Principios contables

En la preparacion de las cuentas anuales se han seguido los principios contables y normas de valoracién
descritos en la Nota 3. No existe ningun principio contable o norma de valoracion de caracter obligatorio
que, teniendo un efecto significativo en las cuentas anuales, se haya dejado de aplicar en su preparacion.
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¢) Comparacion de la informacién

La informacion contenida en estas cuentas anuales relativa al ejercicio 2020 se presenta Unica y
exclusivamente, a efectos comparativos, junto con la informacion correspondiente al gjercicio 2021.

d) Agrupacion de partidas

Determinadas partidas del 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 comprension, si bien, en determinados
casos, se ha inciuide informacién desagregada en las correspondientes notas de la memoria.

e) Impacto medioambiental

Se consideran activos de naturaleza medioambiental los bienes que son utilizados de forma duradera en la
actividad de una sociedad, cuya finalidad principal es la minimizacién del impacto medioambiental y s
proteccion y mejora def medioambiente, incluyendo la reduccién o 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 medioambiental que pudieran ser significativos en relacién con el patrimonio,
la situacién financiera y los resultados de la misma. Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos
en la presente memoria respecto a informacion de cuestiones medicambientales, lo que 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 puedan llegar a ser significativos.

3.  _Normas de registro y valoracion

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

a) Clasificacién de los instrumentos financieros a efectos de presentacién y valoracién

i. Clasificacién de los activos financieros

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

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

e Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes epigrafes,
desglosados en cartera interior y cartera exterior. La fotalidad de estos epigrafes se clasifican a
efectos de valoracion como “Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y
ganancias”
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»  Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan una deuda para su
emisor, que devengan una remuneracién consistente en un interés, implicito o explicito, establecido
contractualmente, e instrumentados en titulos o en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

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

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

s Depdsitos en entidades de crédito (EECC): depdsitos que la Sociedad mantiene en entidades de
crédito, a excepeion de los saldos que se recogen en el epigrafe “Tesoreria”.

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

e 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 no recogidas en los epigrafes anteriores.

¢ Intereses en la cartera de inversion: recoge, en su caso, la periodificacion de los intereses activos
de la carlera de inversiones financieras.

e Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros efectos de su
clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y pericdificaciones acumuladas cuyo
reembolsc sea problematico v, en todo caso, de aguellas respecto a las cuales hayan transcurrido
mas de noventa dias desde su vencimiento total o parcial.

- Deudores: recoge, en su caso, el efective depositado en concepto de garantia en los mercados
correspondientes para poder realizar operaciones en los mismos y el total de derechos de crédito v
cuentas deudoras que por cualquier concepto diferente a los anteriores ostente la Sociedad frente a
terceros. La totalidad de los deudores se clasifican a efectos 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
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de
instrumentos financieros - Deterioros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

ii. Clasificacion de los pasivos financieros

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

- Deudas a largo/corto plazo: recoge, en su caso, las deudas contraidas con terceros por préstamos
recibidos y atros débitos, asi como deudas con entidades de crédito. Se clasifican a efectos de su
valoracion como “Débitos y partidas a pagar”
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Derivados: incluye, entre otros, 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 financiera que la Sociedad tiene contratados, asi como los derivados implicitos
incorporados, en su caso, en los productos estructuradoes mantenidos por la Sociedad. Se clasifican 5
efectos de su valoracién come “Pasivos financieros a valor razonable con cambios en perdidas y
ganancias”.

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

Acreedores: recoge, en su ¢aso, cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones PUlblicas y los importes pendientes de pago por
comisiones de gestion y deposito. Se clasifican a efectos de valoracion como “Débitos y partidas a pagar®

b} Reconocimiento y valoracién de los activos y pasivos financieros
i. Reconocimiento y valoracion de los activos financieros

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Partidas a cobrar”, y los activos clasificados
en el epigrafe “Tesoreria”, se valoran inicialmente, por su “valor razonable” (que salvo evidencia en contrario
ser4 el precio de la transaccion), integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion.
Posteriormente, los activos se valoran por su coste amortizado, contabilizandose los intereses devengados en
el epigrafe “Ingresos financieros” de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés
efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aguellas partidas
cuyo importe se espera recibir en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los activos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Activos financieros a valor razonable con
cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su “valor razonable” (que salvo evidencia en
contrario sera el precic de la transacciéon), incluyendo los costes de transaccidn explicitos directamente
atribuibles a la operacion y excluyendo, en su caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses
explicitos devengados desde la Gltima liquidacion se registran en el epigrafe “Cartera de inversiones
financieras - Intereses de la cartera de inversién” del activo del balance. Posteriormente, los activos se valoran
por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir en su enajenacion. Los
cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias (véase
apartado 3.q.10).

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

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

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

- 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 cotizacién, el valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente, siempre
que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias economicas desde el momento de la
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transaccion. En este caso, se reflejaran 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
informacién, transacciones recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momenic actual de ofros
instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de descuento de flujos v valoracion de
opciones, en su caso) que sean de general aceptaciéon y que utilicen en la medida de lo posible datos
observables de mercado (en particular, la situacién 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 el rendimiento
interno de la inversién a los tipos de interés de mercado vigentes en cada momento de la deuda piblica,
incrementados en una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los valores.

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

- Depésitos en entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su valor razonable se calcula de
acuerdo al precio que iguale el rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercade vigentes en cada
momento y considerando el riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en ofras 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 dltimo valor liquidativo
disponible. En el caso de que se encuentren admitidas a negociacion en un mercado o sistema multilateral de
negociacion, se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea representativo. Para
las inversiones en HIC de inversion libre, IIC de IIC de inversién libre e 1IC extranjeras similares, segdn los
articulos 73 y 74 del Real Decreto 1.082/2012, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados organizados, su valor razonable es el
que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en mercados organizados o
sistemas multilaterales de negociacién, se valoran mediante la aplicacion de métodos o modelos de valoracion
adecuados y reconocidos conforme a lo estipulado en la Circular 6/2010, de 21 de diciembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores.

il. Reconocimiento y valoracion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Débitos y partidas a pagar’, se valoran
inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién)
integrando los costes de transaccion directamente atribuibles a la operacion. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su coste amortizado, contabilizandose 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 significative, aquellas partidas cuyo importe se espera
pagar en un plazo inferior a un afio se valoran a su valor nominal.

Los pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como “Pasivos financieros a valor razonable con
camblos en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su “valor razonable” {que salvo evidencia en
contrario sera el precio de la transaccion) incluyendo los costes de fransaccion directamente atribuibles a la
operacion. Posteriormente, los pasivos se valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion
en que se pudiera incurrir en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la
cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado 3.g.iii).
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c) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

Los activos financieros solo se dan de baja del balance cuando se han extinguido los flujos de efectivo que
generan o cuando se han transferido sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos.
Similarmente, los pasivos financieros s6lo se dan de baja del balance cuando se han extinguido las
obligaciones que generan o cuando un tercero lo adquiere.

d} Contabilizaclon de operaciones

i, Compraverta de valores al contado

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

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como dia de
ejecucion el de confirmacién 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 anies de
la fecha de ejecucién 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 contratacion y hasta el
momento de! 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, segun su
naturaleza y por el impaorte 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 sjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos contratos. La
contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe “Derivados” de la cartera interior o exterior y del activo
o del pasivo, segin su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion.

iii. Adguisicion temporal de activos

Cuando existen adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion (operaciones
simultaneas), se registran en el epigrafe “Valores representativos de deuda’ de la cartera inferior o exlerior 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 del valor razonable en instrumentos
financieros — Par operaciones de la cartera interior (o exierior)”
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iv. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

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

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

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

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

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

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

v. Garantias aportadas a la Sociedad

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

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 intereses devengados de cartera, que se recogen en el
epigrafe “Cartera de inversiones financieras — Intereses de la cartera de inversion” def halance.

instrumentos de pafrimonio propio

Los instrumentos de patrimonio propio de [a Sociedad son las acciones que representan su capital. Se registran
en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas — Fondos reembolsables atribuidos a participes
o accionistas — Capital” del balance.
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De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las Instituciones de Inversion Colectiva, el
capital de las Sociedades de Inversién de Capital Variable es variable dentro de los limites del capital inicial y
maximo fijados estatutariamente.

La adqulisicién por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra con signo deudor por el valor
razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe “Patrimonio atribuido a participes o accionistas —
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas — Acciones Propias” del balance. La amortizacion
de acciones propias da lugar, en su caso, a la reduccién del capital por importe del nominal de dichas acciones
cargandose/abonandose la diferencia positiva/negativa, respectivamente, entre la valoracién y el nominal de
las acciones amortizadas en la 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 enajenacién de acciones propias, sin que en
ningln caso, se imputen en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Reconocimiento de ingresos y gastos

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

i. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad at momento de la adquisicion se reconocen,
en su caso, contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacién del método del tipo de interés
efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas, dudosas o en litigio, que se
registran en el momento efectivo del cobro. La pericdificacion de los intereses provenientes de la cartera de
activos financieros se registra en el epigrafe “Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de
inversion® del activo del balance. 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
percibirlos por la Sociedad.

ii. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos que recibe la Sosiedad como consecuencia de la retrocesion de comisiones previamente
soportadas, de manera directa o indirecta, se registran, en su caso, en el epigrafe “Comisiones retrocedidas a
la IC” de Ia cuenta de pérdidas y ganancias.

Las comisiones de gestion y de depdsito, asf como otros gastos de gestion necesarios para que la Sociedad
realice su actividad, se registran, segdn su naturaleza, en el epigrafe “Otros gastos de explotacion” de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

jii. Variacion del valor razonabie en instrumentos financieros

El beneficic o pérdida derivado de variaciones del valor razonable de los activos y pasivos financieros,
realizado o no realizado, se registra en los epigrafes “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros” y “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”, segln corresponda, de la cuenta de
pérdidas y ganancias de la Sociedad (véanse apartados 3.b.i, 3.b.ii y 3.1).
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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 ingreso 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 corresponde con el reconocimiento vy la
cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de las diferencias temporarias
otiginadas por la diferente valoracién, contable y fiscal, de los elementos patrimoniales. Las diferencias
temporarias imponibles dan lugar a pasivos por impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias
deducibles y los créditos por deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente,
dan lugar a actives por impuesto diferido.

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

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. La cuantificacion de dichos pasivos se
realiza considerando los tipos de gravamen esperados en el momento de su reversién. En caso de
modificaciones en las normas tributarias, se produciran los correspondientes ajustes de valoracian,

Transacciones eh moneda extranjera

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera se convierten a euros utilizando los tipos
de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo de cambio de contado el mas
representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su defecto, del ltimo 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 parte de la cartera de instrumentas financieros,
las diferencias de cambio se llevaran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracién
(véase Nota 3.¢.iii).
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La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en &l articulo 67 de la Ley 35/2003 y los articulos
144 y 145 del Real Decreto 1.082/2012 y sus posteriores modificaciones. Para ello, la sociedad gestora dispone
de una politica por escrito en materia de conflictes de interés que vela por la independencia en la ejecucion de
las distintas funciones dentro de la sociedad gestora, asi como la existencia de un registro regularmente
actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefiadas por la sociedad gestora o en su nombre en
las que haya surgido o pueda surgir un conflicto de interés. Adicionalmente, 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.

4.  Distribucién de resultados

La propuesta de distribucién def resultado correspondiente al ejercicio 2021 que su Consejo de Administracion
propondra a la Junta General de Accionistas para su aprobacion, es la siguiente:

Euros

Base de distribucién-

Beneficio neto del gjercicio

Distribucién-
Reserva legal
Reserva voluntaria

1.680.159,42

168.015,94
1.512.143,48

1.680.159,42

Las sociedades que obtengan beneficios en el gjercicio econémico 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 Sociedad fuera inferior a la cifra de capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion
de dichas pérdidas antes de que proceda a destinar el 10% del beneficio a dotar la correspondiente reserva legal.

5. 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 ios epigrafes “Depésitos en EECC”, “Derivados” e “Intereses de la cartera de inversion” se incluye como Anexo,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Al 31 de diciembre de 2021 el desglose por plazos de vencimiento de los valores representativos de deuda, es el

siguiente:

Vencimiento

Euros

Superior 2 5 afios

7.593.201,82

7.593.201,82

11



0,03 ;. Fumos 002851843

CLASE 82 [ TRES CinA

Adicionalmente, al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
COMpromiso:

Euros

Compromisos por operaciones largas de

derivados

Futuros comprados 2.250.000,00
Compromisos por operaciones cortas de

derivados

Futuros vendidos 8.073.353.43
Total 10.323.353,43

Al 31 de diciembre de 2021, la totalidad de las posiciones en cuentas de compromiso mantenidas por la Sociedad
tenfan un vencimiento inferior al afio.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 la totalidad del importe que la Sociedad tenia registrado en el epigrafe
“Cuentas de compromiso — Compromisos por operaciones largas de derivados” de las cuentas de orden
corresponde a posiciones denominadas en moneda no euro.,

Adicionalmente, la Sociedad tiene registrado al 31 de diciembre de 2021 en el epigrafe “Cuentas de compromiso
— Compromisos por operaciones cortas de derivados” de las cuentas de orden posiciones por importe de 2.902
miles de euros que se encuentran denominadas en moneda no euro,

En el epigrafe “Deudores” del balance al 31 de diciembre de 2021 se recogen 475 miles de euros (70 miles de
eurcs al 31 de diciembre de 2020) depositados en concepto de garantia en los mercados de derivados, necesaria
para poder realizar operaciones en los mismos.

Incluido en el epigrafe “Deudores” del balance se recoge al 31 de diciembre de 2021 por importe de 21 miles de
euros (ningdn importe al 31 de diciembre de 2020}, el saldo correspondiente a las ventas de valores al contado
que se han cancelado en la fecha de liguidacion.

Los valores y activos que integran la cartera de la Sociedad que son susceptibles de estar depositados, lo estan
en BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia, o en frémite de depdsito en dicha entidad (véanse Notas

1y8)

Gestién del riesgo:

La gestién 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 riesgo de precio de acciones o indices burséatiles), asi como a los riesges
de crédito y liguidez. 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 fa
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta sujeta la Sociedad:

12



003 i &Ros 002851844

CLASE 87 | TR

WOEE b

Limites a la inversion en otras Instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una unica IIC, de las mencionadas en el articulo
48.1.c) y d), no podréa superar el 20% del patrimanic, salvo en las IIC cuya politica de inversidn se base
en la inversion en un Onico fondo. Asimismo, |a inversion total en 1IC 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 la Sociedad.

Limite general a la inversidn en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podré superar el
5% del patrimonio de la Sociedad. Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversién en los
emisores en los gue supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Scciedad. Puede quedar
ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores emitidos o avalados por un Estado miembro
de la Union Europea, una comunidad autdnoma, una entidad local, un organismo internacional del que
Espafia sea miembro 0 por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada
por una agencia especializada en calificacién de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la del Reino
de Espafia. Cuando se desee superar el limite del 35%, se especificaran los emisores en cuyos valores
se tiene intencion de invertir o se tiene invertido mas del 35% del patrimenio. Para que la Sociedad pueda
invertir hasta el 100% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en
el articulo 50.2.b) del Real Decreto 1.082/2012, serd necesario que se diversifigue, al menos, en seis
emisiones diferentes y que la inversidn en valores de una misma emisidn no supere el 30% del activo de
la Scociedad. Quedara ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en obligaciohes emitidas por
entidades de crédito que tengan su sede en un Estado Miembro de la Unidn Europea, cuyo importe esté
garantizado por activos que cubran suficientemente los compromisos de la emisién y que gqueden
afectados de forma privilegiada al reembolso del principal vy al pago de los intereses en el caso de
situacién concursal del emisor. El total de las inversiones en este tipo de obligaciones en las que se
supere el limite del 5% no pedré superar el 80% del patrimonio de la Sociedad.

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

Limite general a la inversion en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contratadas aisladamente, bien incorporadas
en operaciones estructuradas, en ningln caso podran superar el 10% del patrimonio 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 ka contraparte es una entidad de crédito con ciertas limitaciones.

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

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos financieros y

depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podréan superar el 20% del patrimonio de la
Sociedad.

13
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La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de instrumentos
financieros derivados debera tomarse en cuenia 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
excluirdn los Instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursétil o de renta fija que cumpla
con los requisitos establecidos en el articule 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 unico
emisor.

s Limites a la inversion en valores no cotizados:
Los valores susceptibles de ser adquiridos no podran presentar ninguna limitacién a su libre transmision.

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

Se autoriza la inversion, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

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

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

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

* Coeficiente de liquidez:

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

=« (Obligaciones frente a terceros:

La Socledad podré endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su activo para resolver dificultades
transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un mes, o por adguisicion
de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca ta Comision Nacional del Mercado de
Valores. No se tendréan en cuenta, a estos efectos, los débitos contraidos en la compra de activos
financieros en el periodo de liquidacién de la operacién que establezca el mercado donde se hayan
contratado.

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

El riesgo de crédito representa las pérdidas que sufrifia la Sociedad en el caso de que alguna contraparte
incumpliese sus obligaciones contractuales de pago con la misma. Dicho riesgo se veria mitigado con los limites
a la inversion y concentracién de riesgos antes descritos.

Riesgo de liquidez

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacién o en mercados con una reducida
dimensién y limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras {nstituciones de Inversidn Colectiva con liquidez
inferior a 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 los coeficientes
de liquidez, garantizando ta capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus
accionistas. La sociedad gestora dispone, por tanto, de un sistema de gestién de la liquidez, asi como de
procedimientos para controfar los riesgos inherentes a la liquidez de la Sociedad.

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 tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva 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 tipo de cambio: la inversién en actives denominados en divisas distintas del eurc conlleva un
riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

- Riesgo de precio de acciones o indices bursétiles: la inversion en instrumentos de patrimonio conlleva
que la rentabilidad de la Sociedad se vea afectada por la volatilidad de los mercados en los que invierte.
Adicionalmente, la inversion en mercados considerados emergentes puede conllevar, en su caso, riesgos
de nacionalizacion o expropiacién de activos o imprevistos de indole politico que pueden afectar al valor
de las inversiones, haciéndolas mas volatiles.

La sociedad gestora cuenta con sistemas de gestién del riesgo para determinar, medir, gestionar y controlar todos
los riesgos inherentes a la politica de inversion de la Sociedad, asi como para determinar la adecuacion del perfil
de riesgo a la politica y estrategia de inversion.

Riesgo de sostenibilidad

La Sociedad Gestora de la Saciedad tiene en cuenta los riesgos de sostenibilidad en las decisiones de inversion.
El riesgo de sostenibilidad de las inversiones dependeré, 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
liquidativo de la accion de la Sociedad.

. Tesoreria

Al 31 de diciembre de 2021, la composicion del saldo de este epigrafe del balance es la siguiente:
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Euros
Cuentas en el depositario:
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en euros) 574.689,97
BNP Paribas Securities Services, Sucursal en Espafia (cuentas en divisa) 41.072,33
Banco de Sabadell, S.A. (cuentas en euros) 239,33
616.001,63

Los saldos de las principales cuentas corrientes de la Sociedad son remunerados segin lo pactado
contractualmente en cada momento, no siendo en ningln case el importe de los intereses devengados significativo

para las presentes cuentas anuales.

7. Patrimonio atribuide a participes o accicnistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o

accionistas

Capital y Acciones propias

En el epigrafe “Capital” del balance se recoge el capital inicial con el que se ha constituido la Sociedad, asi como
la parte del capital estatutarioc maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez veces el capital

inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A continuacidon se detalla, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la composicién del saldo de "Capttal’, el valor
liguidativo de la accién y el saldo de “Patrimonio atribuido a accionistas de la Sociedad™

Euros
31-12-2021 31-12-2020

Numfaro total de acciones emitidas totalmente 2.681.172,00 2.681.172,00
suscritas v desembolsadas
Valor nominal unitario 5,00 5,00
Capital estatutario maximo 24.050.000,00 24.050.000,00
Capital nominal no suscrito ni en circulacién (10.644.140,00)| (10.644.140,00)
Capital 13.405.860,00 13.405.860,00

Capital inicial 2.405.000,00 2.405.000,00

Capital estatutario emitido 11.000.860,001  11.000.860,00
Nominal acciones propias en cartera (1.311.985,00)| (1.568.655,00)
Capital en circulacidn 12.093.875,00 11,837.205,00
Numero de acciones en circulacién 2.418.775 2 367.441
Valor liquidativo de la accidn 12,36 11,66
Patrlmomo a!:rlbmdo a.acc{o.mstas dela 29.899.213 38 27.600.836,84
Sociedad al cierre del ejercicio
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El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicion por la
Sociedad de sus acciones propias, enire el capital inicial y el capital estatutario méximo, no estara sujeta a las
limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones proplas establecidas en el Real Decreto
Legislative 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital.
Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion de la Junta General 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 y politicos
incorporados a las acciones pendientes de suscripcidn y desembolso o en cartera se encuentra en suspenso hasta
que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.

Al 31 de diciembre de 2021 existia 1 accionista (persona fisica) con participaciones significativas superiores al
20% del capital en circulacién de la Sociedad que ascendian en su totalidad al 24,82% de dicho capital.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el nimero de accionistas de la Sociedad era de 188 y 103, respectivamente.
Conforme a la normativa aplicable, el nimerc minimo de accionistas de las Sociedades de Inversion de Capital
Variable no debe ser inferior a 100, en cuyo caso dispondran del plazo de un afio para llevar a cabo la
reconstitucién permanente del nimero minimo de accionistas.

Prima de emisidn

En el caso de puesta en circulacion de acciones de ‘& Sociedad, las diferencias positivas o negativas entre la
contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacion y el valor nominal o valor razonable de dichas acciones,
segln se trate de acciones puestas en circulacidn por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se
registran, en su caso, en el eplgrafe “Prima de emisién” del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital permite expresamente la utilizaciéon de este saldo para
ampliar el capital y no establece restriccion especifica alguna en cuante a su disponibilidad.

Reservas

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

Euros
31-12-2021 31-12-2020
Reserva legal 2.142.713,69 1.940.198,10
Reserva voluntaria 11.082.621,09 10.261.693,53
Reservas 13.225.334,78 12.201.891,63

|2 reserva legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital social
ya aumentado. Salvo para esta finalidad, mencionada anteriormente, y mientras no supere el 20% del capitat
social, esta reserva s6lo podré destinarse a la compensacian 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 ejercicios
anteriores (negativos o positivos) pendientes de aplicacién de la Scciedad.
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Tanto la reserva voluntaria como los resultados de ejercicios anteriores no tienen restricciones especificas en

cuanto a su dispenibilidad.

Segtn se indica en la Nota 1, ia gestién y administracion de la Sociedad estan encomendadas a su sociedad
gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecide contractualmente en cada momento, durante los gjercicios
2021 y 2020, la Sociedad ha devengado como gasto una comision calculada sobre el patrimonio diario de fa

Sociedad que se satisface mensualmente.

La entidad depositaria de la Sociedad (véase Nota 1), durante los ejercicios 2021 y 2020, ha percibido por este
servicio, y conforme a lo establecido contractualmente en cada momento, una comisién anual calculada sobre el
patrimenio diario de la Sociedad que se satisface mensualmente.

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

del epigrafe “Acreedores” del balance.

En el saldo del epigrafe “Otros gastos de explotacion — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias del ejercicio
2021 se recogen los honorarios relativos a servicios de auditoria de cuentas anuales de la Sociedad, por un
importe de 2 miles de euros {3 miles de euros en el ejercicio 2020, correspondiente a otros auditores).

Informacién sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicién adicional tercera. «Deber de

infarmacién» de la Ley 15/2010, de 5 de julio:

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tenia ningdn importe significativo pendiente de pago &
proveedores en operaciones comerciales. Asimismo, durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad no ha
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 al 31 de diciembre
de 2021 y 2020, como los pagos realizados a dichos proveedores durante los ejercicios 2021 y 2020, cumplen o
han curnplido con los limites legales de aplazamiento.

. Situacion fiscal

La Sociedad tiene abieros 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 la
Administracion Piblica en concepto de retenciones y/u otros saldos pendientes de devolucion del impuesto sobre

beneficios de ejercicios anteriores por importe de 247 y 90 miles de euros, respectivamente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del gjercicio y la base imponible
antes de compensacion de bases imponibles negativas, en su caso. El tipo de gravamen a efeclos 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 Sociedad registra en el epigrafe “Impuesto sobre beneficios” de la
cuenta de pérdidas y ganancias un gasto en concepto de impuesto sobre beneficios neto, en su caso, del efecto
de la compensacién de pérdidas fiscales. No se generan ingresos por impuesto sobre beneficios en el caso de
gue la Scciedad obtenga resultados negativos (véase Nota 3-h).
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Conforme a la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades se establece un limite de
compensacion del importe de las bases imponibles negativas de ejercicios antetiores del 70% de la base imponible
previa, pudiéndose compensar en toda caso, bases imponibles negativas hasta el importe de un millén de euros.

10. Informacién relativa al Consejo de Administracién

Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracién

Durante los gjercicios 2021, el importe devengado por los miembros del Consejo de Administracion en concepto
de dietas ha ascendido a 206 miles de euros (180 miles de euros durante el ejercicio 2020), que se encuentran
registrados en el epigrafe “Otros gastos de explotacién — Otros” de la cuenta de pérdidas y ganancias.

Asimismo, al 31 de diciembre de 2021 y 2020, la Sociedad no tenia concedidos préstamos ni anticipos o garantias
de ninguna clase, ni habfa adquirido frente a los miembros actuales o anteriores del Consejo de Administracidn
compromiso alguno en materia de pensiones y seguros de vida.

Informacion en relacién 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 del
Consejo de Administracién situacion alguna de conflicto, directo o indirecio, que pudieran tener (ellos o sus
persenas vinculadas) con el interés de la Sociedad.

11. Acontecimientos posteriores al cierre

Con posterioridad al cierre del ejercicio no se ha producido ningin hecho significativo no descrito en las notas

anteriores.
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Anexo: Detalle de {a Cartera de Inversiones Financleras al 31 de diciembre de 2021

ANATECO INVERSIONES, SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Divisa ISIN Descripcion Euros

EUR |ES0813211010 | OBLIGACION|BBVA|6,00{2049-12-29 214.656,60
EUR |ESO0813211002 | OBLIGACION|BBVA|5,88/2049-12-24 634.619,90
EUR |ES0840609012 | OBLIGACION|CAIXABANK, S.A.|5,2512049-12-23 211.700,34
EUR |ES0840609004 | OBLIGACION|CAIXABANK, S.A.|6,75[2049-06-13 444.638,66
EUR |ES0865936001 | OBLIGACION|ABANCA CORP BANCARIA|7,50|12049-10-02 |  214.290,45
EUR |ES0844251001 | OBLIGACION|IBERCAJA BANCO SAU|7,00[2049-07-06 419.081,84
TOTAL Cartera interior- Valores representativos de denda 2.138.987,79
EUR |ES0177542018 | ACCIONES|INTERNATIONAL CONSOL 262.075,20
TOTAL Cartera interior- Instrumentos de patrimonio 262.075,20
EUR |FRO010251744 | PARTICIPACIONES|LYXOR ETF IBEX 35 651.016,00
EUR |ES0159201021 | PARTICIPACIONESMAGALLANES IBERIAN E 271.236,85
EUR |ES0124880008 | PARTICIPACIONES|CREDIT SUISSE RTA FI 304.018,00
EUR |ES0126547001 | PARTICIPACIONES|CS DURACION 0-2 FI 309.167,69
EUR |ES50168797100 | PARTICIPACIONES|GESTION BOUT II-BC W 132.065,94
TOTAL Cartera interior-Instituciones de Inversion colectiva 1.667.504,48
EUR |X82342620924 | OBLIGACION|BANCO SANTANDER, SA|4,13[2049-11-12 604.900,24
EUR |XS1602466424 | OBLIGACION|BANCO SANTANDER, SA|6,75/2049-07-25 511.898,78
EUR |XS81207058733 | OBLIGACION|REPSOL INTL FINANCE|4,50[2075-03-25 535.370,18
USD | USO06738EBA29 | OBLIGACION|BARCLAYS PLC|7,75(2049-12-15 188.376,89
EUR |XS81645651909 | OBLIGACION|CAIXABANK, 8.A.[6,002049-10-18 1.025.421,43
UsD |USF84914CU62 | OBLIGACION|SOCIETE GENERALE SA|7,38/2049-10-04 187.866,31
EUR |X82256949749 | OBLIGACION|ABERTIS FINANCE BV|3,252049-02-24 814.539,63
EUR |X82199369070 | OBLIGACION|BANKINTER|6,25/2049-10-17 895.926,15
USD | USH3698DBW32 | OBLIGACION|CREDIT SUISSE GR AG|7,50(2049-07-17 185.048,82
EUR |X52243636219 | OBLIGACION|GAZPROM PJSC|3,90/2049-01-26 504.865,60
TOTAL Cartera exterior- Valores representatives de deuda 5.454,214,03
USD |US5949181045 | ACCIONES|MICROSOFT 328.333,51
EUR |DE0008404005 | ACCIONES|ALLIANZ SE 199.344,00
EUR |DE0007100000 | ACCIONES|DAIMLER AG 144.642,60
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USD |US0378331005 | ACCIONES|APPLE INC 311.098,89
EUR |DE0005190003 | ACCIONES(BAYERISCHE MOTOREN W 175.210,20
UsD | US02079K1079 | ACCIONES|ALPHABET INC 353.745,83
EUR |DEO0ODTROCKS | ACCIONES|DAIMLER TRUCK HOLD 34.550,30
TOTAL Cartera exterior- Instrumentos de patrimonio 1.546.925,33
EUR |IEQOB80G9288 | PARTICIPACIONES|PIMCO G INCOME FUNDS 331.721,51
EUR |LU1548496964 | PARTICIPACIONES|ALLTANZ GL ART INT 202.745,26
EUR |IEOOBZ6SF527 | PARTICIPACIONES|PIMCO GIS DYNAMIC MU 243.303,57
EUR |LU0219424487 | PARTICIPACIONES|MFS EUROPEAN VALUE 262.122,26
EUR |LU0703052240 | PARTICIPACIONESMFS US VALUE 268.789,55
USD |IEOOBSBMROR7 | PARTICIPACIONES|ISHARES CORE S&P 500 278.596,75
EUR |IEOOBQNIK901 |PARTICIPACIONES|ISHARES EDGE EUR VL 402.600,00
EUR |DE0006289309 | PARTICIPACIONES|ISHARES ESTOXX BANKS 208.066,32
USD | US4642888105 | PARTICIPACIONES[ISHARES US MED DEV 257.145,12
EUR [IEOOBIXNHC34 | PARTICIPACIONES|ISHARES GLOBAL CLEAN 185.242 40
EUR |LU2011139461 | pARTICIPACIONES|BGF CHINA BOND FUND 241.479,58
EUR |DEOOOAOHO08S0 | PARTICIPACIONES|ISHARES STOXX EUROPE 171.764,01
EUR |[LU1917165158 | PARTICIPACIONESBLACKROCK GLOBAL 259.585,67
EUR DE0005933931 | PARTICIPACIONESIISHARES CORE DAX DE 815.797,20
EUR |LU1191877965 | PARTICIPACIONESBLACKROCK GF EUR HIG 478.797,97
EUR |IEOOBP3QZ601 | PARTICIPACIONES|ISHARES EDGE MSCI WO 517.948.20
EUR |LU1625225666 |PARTICIPACIONESINVESCO PAN EUHI IN 305.147,77
EUR |lEOOBFZPF322 | PARTICIPACIONES|INVESCO AT1 CAPITAL 505.882,95
USD |LU0360484686 | PARTICIPACIONES|MS INV US ADVANTATGE 243.914,87
USD {LU0552385535 | PARTICIPACIONESMS INV GL.OBAL OPPORT 215.386,59
UsSpD |LU1378878604 | PARTICIPACIONESMSIF ASIA OPPORTUNIT 175.899,12
EUR |LUI1387591727 | PARTICIPACIONES|MSIF EUROPE OPPORT - 378.675,18
USD |LU1842711688 | PARTICIPACIONESMSIF GL SUST 261.422,38
EUR |FR0007038138 | PARTICIPACIONES|AMUNDI EURO LIQUIDIT 219.806,30
EUR |FR0007054358 | PARTICIPACIONES|LYXOR ETF EUSTS50 $12.710,00
EUR |LU1390062831 | PARTICIPACIONES|LYXOR USD 10Y INFLAT 368.117,80
EUR |LU1390062245 | PARTICIPACIONES|LYXOR EUR 2-10Y INFL 364.646,10
EUR |LU1956839218 | PARTICIPACIONES|T ROWE PRICE FUNDS 280.536,80
EUR |BE6213831116 | PARTICIPACIONES|DPAM INV REAL ESTATE 432.701,89
EUR |LUG995119822 | PARTICIPACIONES|SCHRODER INTERNATION 218.855,51
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EUR |FRO010288308 | PARTICIPACIONES|GROUPAMA AVENIR EURO 429.973,92
UsSD |IEOOBWBXMS500 | PARTICIPACIONES|SPDR S&P US FINANCIA 380.033,45
EUR |LU1623762843 | PARTICIPACIONES|CARMIGNAC PORTFOLIO 305.453,41
EUR |FR0G13259132 | PARTICIPACIONES|GROUPAMA AXIOM LE 561.491,12
EUR |LUL700592477 | PARTICIPACIONES|INCOMETRIC F-C GL EQ 401.944,77
EUR |LU0895805017 | PARTICIPACIONES|FUPITER JGF-DYN BOND 253.811,43
EUR |LU0444973100 | PARTICIPACIONES|THREADNEEDLE LUX GLT 230.303,65
EUR |LU0348927095 | PARTICIPACIONES|NORDEA 1 SICAV G C&E 474.657,64
EUR |LU1295556887 | PARTICIPACIONES|CAPITAL GR NEW PERSP 330.443,40
EUR |LU1670724373 | PARTICIPACIONESM&G (LUX) OPTIMAL IN 288.435,74
EUR |LU1665238009 | PARTICIPACIONES|M&G LUX GLOBAL LIST 380.995,83
USD |IE00B99K4563 | PARTICIPACIONES/NB EMERGING MK DEBT 381.005,31
EUR |LU1549401112 | PARTICIPACIONES|ROBECO BP US PREMIUM 333.260,26
EUR |LU0717821077 | PARTICIPACIONES[ROBECO GL CONS TREND 252,087,08
EUR |LU0227757233 | PARTICIPACIONES|ROBECO HIGH YIELD 402.263,99
EUR {LU2145464264 | pARTICIPACIONESROBECOSAM SMART MATE 504.676,16
EUR |LU1331973468 | PARTICIPACIONES|ELEVA UCITS FUND ABS 600.888,05
USD |IECOBTLIFI89 | PARTICIPACIONESNOMURA FUNDS IRELAND 260.313,11
EUR |IEOOBQQP9HOS | PARTICIPACIONES|VANECK VECTORS MORNI 322.917,70
EUR |[LU1793346823 | PARTICIPACIONES|BLUEBOX GLOBAL TECH 285.947,34
TOTAL Cartera exterior-Instituciones de Inversién colectiva 17.390.311,99
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Anateco Inversiones, Sociedad de Inversiéon de Capital Variable, S.A.

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

Entorno global y de los mercados de capitales

La epidemia de Coronavirus que se declardé en 2020 ha continuado en el foco de atencion durante todo el afio
2021. El afio empez6 con preocupacion por la duracién de la epidemia y las sucesivas oleadas de contagios, pero
también con el optimismo que generaron las primeras vacunas. El avance de la vacunacion permitié pensar en
una rapida inmunizacién de la poblacion de los palses desarrollados. Sin embargo, la aparicion de nuevas
variantes como la Delta en la primera mitad del afio y Omicron, en noviembre provocaron nuevas olas de
contagios. La pandemia se ha transformado en un fendmeno de duracién indeterminada y la economia mundial
ha pasado a una nueva fase en la que no depende tanto del nivel de movilidad y mantiene un dinamisme que se
traduce en unos datos de crecimiento sostenidos. La atencién del mundo econdmico se ha dirigido hacia el
fenomeno de la inflacién. El debate sobre la transitoriedad o no de la inflacién y sobre las politicas monetarias
necesarias para hacer frente a este riesgo ha sido uno de los focos de atencion de 2021. En este tema, la Fed
acaba el afio con un cambio de enfogque claro. Ya no considera el fendmeno como algo transitorio y va a acelerar
su plan de retirada de estimulos. La segunda gran cuestion del semestre, como no podia ser de otro modo ha sido
la evolucién del virus v sus efectos sobre la economia. El tercer tema ha sido la evelucidn de las politicas en China,
que ha visto como dos grandes compafiias inmobiliarias quebraban sin grandes impactos derivados y que empieza
a migrar hacia una politica regulatoria més constructiva. La actitud de los inversores en términos de aversion al
riesgo estd siendo extraordinariamente resistente. Sigue habiendo condiciones buenas para los activos de riesgo,
basadas tanto en el momento de ciclo econdmico como en la situacion de tipos reales, historicamente bajos tras
los (timos datos de inflacion.

La politica monetaria esta siendo, junto con las sucesivas oleadas de contagios del virus, el principal centro de
atencion de los mercados financieros en 2021. Tras meses de calificar la inflacién registrada como un fendémeno
transitorio la Fed manifestd en diciembre que las presiones en los precios habian llegado para quedarse. En
consecuencia, la retirada de estimulos (el llamado “tapering”) se ha acelerado y los tipos han tomado un sentido
ascendente en los Ultimos dias del afio. En Europa, aunque el BCE tiene una actitud mucho mas relajada, el efecto
ha sido parecido. La situacién de tipos reales es especialmente llamativa, con inflaciones registradas en noviembre
del +6,8% en Estados Unidos y del +4,9% en la Eurozona y tipos a largo plazo del 1,51 en el primer caso y del -
0,17 en el segundo.

En el mercado de crédito !a buena situacién financiera de los emisores privados, |a busqueda de rentabilidad por
parte de los inversores, las politicas fiscales expansivas y la reticencia de los Bancos Centrales a iniciar politicas
restrictivas han constituido condiciones favorables al mantenimiento de los diferenciales en niveles cercanos a los
minimos histéricos. Cualguier repunte de diferenciales, como el que se produjo en noviembre con la aparicion de
la nueva variante del virus Omicron, ha sido aprovechado por los inversores para afiadir posiciones.

Tras las dudas del primer semestre, la cotizacion del délar frente al euro ha emprendido en la segunda mitad del
afio un camino decidido hacia la apreciacion de |a divisa norteamericana. Después de cerrar en junio a niveles de
1,185 dolares por euro, el afio se cierra con un tipo de cambio de 1,137 USD/EUR. Las causas estan claramente
vinculadas a la diferencia de posicionamiento de los bancos centrales de una y otra zona. Mientras el BCE
mantiene una visién neutra de los datos de inflacidn y no quiere incurrir en un cambio precipitado de politica, la
Fed ha mostrado una actitud mas beligerante. La libra también ha cemado el afio con una fuerte apreciacion frente
al euro, apoyada también por la firmeza del Banco de Inglaterra, que ya ha iniciado las subidas de tipos de
referencia. En cuanto a divisas emergentes, destaca la depreciacion de la Lira Turca, afectada por el
intervencionismo poco ortodoxo del poder politico en la politica monetaria.
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Los mercados emergentes no han tenido un buen afio. Las bolsas han acabado el afio en terreno negativo (-4,6%
en el indice MSCI EM), sobre todo por la influencia del mercade de China, que se ha visto muy condicicnado por
la mezcla de politicas regulatorias y monetarias restrictivas. Los activos de renta fija emergente también han
sufrido, con caldas de los Indices de bonos gubernamentales superiores al 10%.

Los mercados desarrollados han seguido liderando las bolsas mundiales durante todo el afio 2021. A la cabeza
contindan las bolsas de Estados unidos: el indice S&P500 completd un afio espectacular con una revalorizacion
total del 26,9%. Los valores mas beneficiados han sido las grandes compafilas, especialmente las tecnologicas.
Los mercados europeos también completan un afio excelente. Entre los méas importantes del continente destaca
Francia, con una subida del +28,9% de su indice CAC40. Alemania arroja un resultado més discreto (+15,8%) y
el mercado espaficl queda a la cola, con una subida del 7,9%. Los resultados de las compafiias cotizadas permiten
pensar en crecimientos de beneficios para el conjunto de 2021 en el entorno del +50% en Estados Unidos y del
+60% en Europa. Las rotaciones entre sectores ciclicos y defensivos y entre estilos de inversion (Value vs. Growth)
han continuado durante todo el semestre.

Perspectivas para 2022

La expansion de |la nueva variante del Coronavirus (Omicrén) es todavia dificil de evaluar en términos econémicos,
pero vuelve a situar el ciclo del virus en el punto central de atencidn de los mercados. Esto se mezcla con la batalla
entre inflacion y crecimiento y sus diversas narrativas que siguen alterndndose en la percepcion de riesgo de los
inversores. Todo ello nos sita en un terrenc inestable pero no es todavia una zona roja de peligro. De hecho, la
reaccion de los mercados es de confianza en que los bancos centrales lograran controlar la inflacion sin perjudicar
el crecimiento. El tercer elemento es China, donde por un lado se produjo definitivamente la insolvencia de
Evergrande y Kaisa, pero donde la actitud del gobierno en términos regulatorios y del Banco Central en el ambito
monetario seran mucho mas constructivas en 2022 que lo que fueron en 2021. Los activos de riesgo (bolsas,
crédito) se seguiran viendo favorecidas por el mantra “no hay otra alternativa” si buscamos algo de rentabilidad
positiva en un entorno de tipos reales muy bajos y expectativas de inflacién persistente. El mercado sigue
comprando cualquier correccion, a pesar de las altas valoraciones y la caida de la rentabilidad real de las acciones.

Informe anual 2021

Se configura como una Sociedad de Inversidn de Capital Variable con vocacion inversora global, tendente a la
constitucién de una cartera diversificada y adaptada a las expectativas de la propia SICAV.

Durante el inicio del afio 2021 vimos que los efectos de la restriccidn de suministros a las cadenas de montaje
afectaban a los precios, l0s precios del transporte maritimo se incrementaban mas del 100%, y los retrasos en la
entrega de semiconductores pasaba ser de mas de seis meses, por o gue causd problemas en la fabricacion de
vehiculos, que llevd a la fuerte compra y precios en los coches de segunda mano. las expectativas de mayores
tasas de inflacién provocaron la subida de tipos de interés en el mercade, el bono americano a 10 afios pasaba
de 1,02% a 1,50%, gue también provoco la mala evolucién de los indices de crédito, con el Onico refugio en los
activos de mayor riesgo, el de alto rendimiento. La propagacién de la pandemia provoct en la segunda parte del
afio la desaceleracion del crecimiento econdmico en los paises desarrollados debido a los cierres de actividad en
las economias. Los Bancos Centrales mantuvieron peliticas monetarias expansivas, se continud con el programa
de politica monetaria no convencional por parte del BCE por lo gue las rentabilidades de los gobiernos se
mantuvieran en niveles muy bajos y en la Gltima parte del 2021 debido a las previsiones de mayores presiones
inflacionistas vimos subidas en ia rentabilidad del bano aleman, pero siguié en niveles negativos. La administracion
americana no conseguia aprobar nuevas medidas fiscales, lo que hacia revisar a la baja las previsiones de
crecimiento. Los mercados emergentes se comportaron mal, también debide a la apreciacion del USD.

Los mercados de renta variable han tenido un comportamiento muy positive en 2021 en Estados Unidos y Europa
con revalorizaciones por encima del 20 % mientras que Japdn ha subido un discreto +4% y emergentes ha sido
la zona mas penalizada con caidas de cero a -10% dependiendo de los mercadas. El indice espafiol Ibex 35 ha
subido un +7,92% en 2021 teniendo el peor comportamiento relativo dentro de los mercados europeos. El afio
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2021 ha sido un afic muy positivo para los activos de riesgo apoyado por las buenas perspectivas
macroeconomicas y de beneficios empresariales a medida que el proceso de vacunacidn contra el COVID 19 se
iba generalizando en todos los paises; por otro lado, los bancos centrales han continuado con sus politicas de
liguidez y tipos bajos que unido a politicas fiscales expansivas de los gobiernos han permitido consolidar la
recuperacion de la economia. Sélo los mercados emergentes y en especial China se han visto perjudicados en
2021 debido a la mayor regulacién y retirada de estimulos que han penalizado sus respectivos mercados. La
volatilidad a lo largo de 2021 ha permanecide en niveles normalizados a medida que se consolidaba la
recuperacion de la economia. Se ha mantenido una exposicidn por encima de la neutralidad en renta variable
durante todo el afio 2021 en consonancia con las favorables perspectivas para los activos de riesgo. De acuerdo
con lo anterior, el perfil de la cartera de renta variable ha mantenido apuestas por mega tendencias globales
(tecnologia, sostenibilidad) junto con sectores méas ciclicos que habian sido penalizados en 2020.
Geogréficamente, la cartera se ha concentrado principalmente en titulos de compafiias europeas y
norteamericanas. Se ha mantenido una pequefia exposicidén a Japén y a emergentes durante todo el afio.

La revalorizacion acumulada de la Sociedad en el afio 2021 ha sido del 6,03%. El valor liquidativo de la Sociedad
al cierre de los ejercicios 2021 y 2020 asciende a 12,36 y 11,66 euros por accion, respectivamente.
Adicionalmente, el patrimonic de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021 es de 29.899.213,38 euros
(27.600.836,84 euros a 31 de diciembre de 2020).

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el use de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la Memoria) esta destinado
a la consecucion de su objeto social, ajustando sus objetivos y politicas de gestién de los riesgos de precio, crédito,
liquidez, saostenibilidad y riesgo de flujos de caja de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la
normativa vigente (Ley 35/2003, Real Decreto 1.082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la Comisién
Nacional del Mercado de Valores).

Las decisiones de inversion de la Sociedad en sus inversiones subyacentes no tienen en cuenta los criterios de la
Unién Europea para las actividades econémicas medioambientalmente sostenibles.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del gjercicio 2021

Nada que resefiar distinto de lo comentado en la Memaria.

Investigacion y desarrollo y Medio Ambiente

La Sociedad no ha desarollado ninguna actividad en materia de investigacién y desarrollo durante el ejercicio
2021.

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

Adquisicion de acciones propias

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

Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad tenia acciones propias en cartera por valor de 2.591.240,38 euros (véase
Nota 7 de la Memoria).

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

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



Diligencia que levanta el Presidente del Consejo de Administracion de Anateco Inversiones, Sociedad de
Inversién de Capital Variable, S.A., Carlos Maria Lopez Casas, para hacer constar que todos los
miembros del Consejo de Administracion de la Sociedad han procedido a suscribir el presente
documento, comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de cambios en
el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio cerrado el 31 de diciembre de 2021,
firmando todos y cada uno de los sefiores Consejeros de la Sociedad, cuyos nombres y apellidos constan

& continuacién, de lo que doy fe.

Madrid, 1 de marzo de 2022

El Presidente del Consejo de Administracion

Carlos Maftia [L,opez Casas

Consgjeros

, S.L. (Representado por Carlos Maria

Maria Angustias Lopez Casas GICA 20
Lopez Casas)



ANEXO

El presente documento comprensivo de la memoria, balance, cuenta de pérdidas y ganancias, estado de
cambios en el patrimonio neto e informe de gestion, correspondientes al ejercicio 2021 de la Sociedad
Anateco Inversiones, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., se compone de 30 hojas de papel
timbrado, impresas por una cara, referenciadas con la numeracion 002851828 a 002851857, ambas
inclusive, habiendo estampado sus firmas los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en
la diligencia adjunta firmada por mi en sefial de identificacion. '

Madrid, 1 de marzo de 2022

D. Alfonso Fernandez-Miranda Vidal

Vicesecretario no Consejero



DECLARACION NEGATIVA ACERCA DE LA INFORMACION
MEDIOAMBIENTAL EN LAS CUENTAS ANUALES

Identificacion de la Sociedad: Anateco Inversiones, Sociedad de Inversion
de Capital Variable, S.A.

NIF: AB3421297

Los abajo firmantes, como Administradores de la Sociedad citada manifiestan que en la contabilidad de la
Sociedad correspondiente a las presentes cuentas anuales no existe ninguna partida que deba ser
incluida en el documento aparte de informacién medioambiental previsto en la Orden del Ministerio de
Justicia del 27 de marzo de 2018.

El Presidente del Conéejo de Administracion

Carlos Maria Lffpez Casas

Consejeros

/)] 2.

Iﬁaria'Angustias Lopez Casas GICA 2020, S.L. fRepresentado por Carlos Maria
Lépez Casas)



