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Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Bercial Inversiones, S.I.C.AV., S.A,

Hemos auditado las cuentas anuales de Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A. (la Sociedad), que
comprenden el balance a 31 de diciembre de 2020, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha.

En nuestra opinion, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la
imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al gjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2
de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinién

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 seccidén Responsabilidades del auditor en relacion con la
audiforia de las cuentas anuales de nuestro informe.

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segln nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacién de nuestra opinion sobre éstas, y
No expresamos una opinion por separado sobre esos riesgos.
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Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Aspectos mas relevantes de la auditoria Modo en el que se han tratado en la auditoria

Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacién vigente, el Durante el ejercicio 2020 la Sociedad ha

objeto social de las Instituciones de Inversion mantenido un contrato de gestién con Santander
Colectiva es la captacion de fondos, bienes o Private Banking Gestién, S.A., S.G.L.I.C., como
derechos del publico para gestionarlos e Sociedad gestora. Hemos obtenido un

invertirlos en bienes, derechos, valores u otros  entendimiento de los procedimientos y criterios
instrumentos, financieros o no, siempre que el  empleados por la misma, en la determinacién del

rendimiento del inversor se establezca en valor razonable de los instrumentos financieros de
funcion de los resultados colectivos. la Sociedad.

De acuerdo con la actividad anteriormente Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
descrita, el Patrimonio Neto de la Sociedad, sobre la cartera de la Sociedad, entre los que
esta fundamentalmente invertido en destacan los siguientes:

instrumentos financieros. La politica contable

aplicable a la cartera de inversiones Obtencion de confirmaciones de la Entidad
financieras (en adelante, la cartera) de la Depositaria de los titulos

Sociedad, se encuentra descrita en la nota 4

de la memoria adjunta y en la nota 7 de la Solicitamos a la Entidad Depositaria, las

misma, se detalla la cartera al 31 de diciembre  confirmaciones relativas a la existencia de la

de 2020. totalidad de los titulos recogidos en la cartera de

la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, sin
Identificamos esta area como el aspecto mas encontrar excepciones o diferencias significativas

relevante a considerar en la auditoria de la entre la respuesta recibida de la Entidad
Sociedad, por la repercusioén que la cartera Depositaria y los registros contables de la
tiene en el calculo diario de su Patrimonio Neto  Sociedad, proporcionados por la Sociedad
y, por tanto, del valor liquidativo de la misma. gestora.

Valoracion de la cartera

Comprobamos la valoracion de la totalidad de los
activos que se encuentran en la cartera de la
Sociedad a 31 de diciembre de 2020, mediante la
re-ejecucion de los célculos realizados por la
Sociedad gestora y utilizando, para ello, valores
fiables de mercado a la fecha de analisis.

Al realizar dichas re-ejecuciones no se han
detectado diferencias significativas entre las
obtenidas en nuestros calculos y las valoraciones
registradas en la contabilidad de la Sociedad.

Otra informacion: Informe de gestion

La otra informacion comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacion es responsabilidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de
las cuentas anuales.
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Bercial Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Nuestra opinion de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestidn, 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 realizacion de la auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que

contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 y su
contenido y presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores en relacién con las cuentas anuales

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

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espada
siempre detecte una incorreccién 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 economicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

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

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccion material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, disefiamos y aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada para proporcionar una base
para nuestra opinion. El riesgo de no detectar una incorreccidn material debida a fraude es mas
elevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificaciéon, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusion del control interno.
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° Obtenemos conocimiento del control interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcion de las circunstancias, y no con la
finalidad de expresar una opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

o 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 0 no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atencion en nuestro informe de auditoria sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones no s0n
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en Ia
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,
los hechos o condiciones futuros Pueden ser la causa de que la Sociedad deje de ser una
empresa en funcionamiento.

° Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacion 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 realizacion de Ia auditoria planificados vy 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 Ia mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual Y que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

Describimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las disposiciones legales o
reglamentarias prohiban revelar publicamente la cuestion.
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Bercial Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020

(Expresado en euros)

ACTIVO

2020

2019

Activo no corriente
Inmovilizado intangible

Inmovilizado material
Bienes inmuebles de uso propio
Mobiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Activo corriente
Deudores

Cartera de inversiones financieras

Cartera interior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depésitos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Cartera exterior

Valores representativos de deuda

Instrumentos de patrimonio

Instituciones de Inversion Colectiva
Depositos en Entidades de Crédito

Derivados
Otros

Intereses de la cartera de inversion

Inversiones morosas, dudosas o en litigio

Periodificaciones

Tesoreria

2100783,14
6 135,95

1431642,82

2066 274,57
3 459,76

1556 228,81

1109 971,98

789 241,61

302 388,43
807 583,55

297 562,40

405 682,37
285 033,28
98 525,96

740 362,83

194 110,40
103 452,00

24 108,44

663 004,37

740 362,83

26 624,37

506 586,00

TOTAL ACTIVO

2100 783,14

2 066 274,57

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2020.



Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros)

002438681

PATRIMONIO Y PASIVO 2020 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 2 094 869,97 2 058 277,09
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas 2 094 869,97 2 058 277,09
Capital 2410 504,00 2410 504,00
Participes & -
Prima de emision (1275,90) (127452)
Reservas 82 096,86 82 156,86
(Acciones propias) (4 899,42) (4 909,72)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del ejercicio

(Dividendo a cuenta)

Ajustes por cambios de valor en inmovilizado material
de uso propio
Otro patrimonio atribuido

Pasivo no corriente
Provisiones a largo plazo
Deudas a largo plazo
Pasivos por impuesto diferido

Pasivo corriente
Provisiones a corto plazo
Deudas a corto plazo
Acreedores
Pasivos financieros
Derivados
Periodificaciones

(428 199,53)

36 643,96

5913,17

5913,17

(572 057,65)

143 858,12

7 997,48

7 997,48

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

2100 783,14

2 066 274,57

CUENTAS DE ORDEN

2020

2019

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados
Compromisos por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por Ia IIC
Valores aportados como garantia por la I1C
Valores recibidos en garantia por la IIC
Capital nominal no suscrito ni en circulacion
Pérdidas fiscales a compensar
Otros

21975 457,86

21629 986,00
345 471,86

22 119 315,98

21629 986,00
489 329,98

TOTAL CUENTAS DE ORDEN

21975 457,86

22 119 315,98

Las Notas 1 a 14, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de

2020.



Bercial Inversiones, S..C.A.V., S.A.

002438682

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

2020 2019
Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a la Institucion de Inversién Colectiva - 662,92
Gastos de personal - -
Otros gastos de explotacién (56 427,70) (27 983,25)
Comisién de gestidn (13 493,29) (13 989,62)
Comisién de depositario (1927,52) (1998,66)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Otros (41 006,89) (11 994,97)
Amortizacion del inmovilizado material - -
Excesos de provisiones - -
Deterioro y resultados por enajenaciones de inmovilizado
Resultado de explotacion (56 427,70) (27 320,33)
Ingresos financieros 67 684,90 71977,18
Gastos financieros (3497,12) (11 184,08)
Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 31 052,92 68 045,61
Por operaciones de |a cartera interior 13 455,78 (5777,38)
Por operaciones de la cartera exterior 17 597,14 73 822,99
Por operaciones con derivados - -
Otros - -
Diferencias de cambio (69,91) 67,43
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros (2099,13) 42 272,31
Deterioros - -
Resultados por operaciones de la cartera interior (1 379,05) 42 478,29
Resultados por operaciones de Ia cartera exterior 411,52 5
Resultados por operaciones con derivados (1131,60) (205,98)
Otros - -
Resultado financiero 93 071,66 171 178,45
Resultado antes de impuestos 36 643,96 143 858,12
Impuesto sobre beneficios - -
RESULTADO DEL EJERCICIO 36 643,96 143 858,12

Las Notas 1 a 14, 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 2020.



002438683

|enue olo1a.sle e elusipuodsalios oleu oluowed |8 uo solqued ap opeiss |ap ejuelbsiul sped uewuo) ‘elunfpe euo

"020Z ©p 81qUIalolp 8p L€ [0 OpBUIWIS)

WaW B[ Us SELIOSAP ‘p| B | SEION SET

16698 60 2 96'CY9 9¢ - (£5°661 8ZV) (Zv'668 ¥) 98°960 78 (06°62Z 1) 00'70S 0Ly 2 0Z0Z AP S1qWaIDIp 9P L¢ [e Soples
- - - - - - - - oluowined [op ssuoioeLEA SEII0
(80'19) . - - 0E'0l (00'09) (8e')) SE)s|U0Iode 0D sauoiorlado
= (zL'gsg epL) - ZL'BS8 VL - - - - oo.ele |ap opeynsal [gp uopeody
96°CH9 9¢ 96'€¥9 9g - - - - - - soploouooal soiseb A sosalbul |ejo ]
60°L22 850 2 zr'gseevl - {69260 225) (227606 ) 98'951 28 (2s'viz 1) 0005 0L Z opejsnle opleg
- - - - - - saJous Jod sajsnfy
- - - - - - - oLL)LIo ap soiquied Jod saysnly
60°'2.Z 850 Z zi'gsg eyl - (s9'260 225)  (22'606 ¥) 98'951 28 (2s'viz 1) 00'v0S 0LP Z  610Z 9P SuqWaioip sp Lg [e sopjeg
leyor opinquije oid10iafa S0120s ap saoliiue (seidosd SBAIDSAY uois|wa leyiden
oluowined jap opeynsey souotoepode  sodvIsfd ap SaUoI0IY) ap ewlid
onp seno sopejjnsoy

o1au otuoLulied [9 us solquies ap |pjo) opels] (g

96'SH9 9¢ SOpI20UocJ3l SO}SED A sosaibuy ap jejo|

2 seroueueb A sepipsed ap elusno e e selouaIelsuRl] (20|

- sejsiuojooe £ sediojued e opinguie oluowed ja ue sluawWeldallp sopejndw) sojseb A sosalbul jejo|

96'ct9 9¢ sejoueueb A sepipigd ap EjuaN | ap opeynssy

soploouosal sojseb A sosasbul ap opejsy (y

0202 2P 21qW3I21P 3p LE |V

(soune us opesaldx3)

0202 ®p 31qWsidlp 8p Lg |8 opeUIWIS) [enue 01912.18(0 [ sjuaipuodsaliod ojau ojuowed [@ ua soiquied ap opejs3g

V'S “A'V'D'I'S ‘SauoIsiaAu| |eiolag



002438684

60'2.28502 - Z1'858 £vL ) (59°260 72S) (22606 ¥) 98'061 78 (zsviz 1) 00'v0S 0LY 2 6L0Z 9p 81qWeIdIp ap L€ |E SOp|eS
- - - = - - - - - ojuowied [op ssuoIdelEA SN0
(G1'v4) - ) - z L6'9Y (zi1'ozL) (#6°0) . SEIS|UOIDoE UOd sauopeiad)
= - ¥0'8¥Y GYl : (ro'gvv svL) - - 3 - omIolels [Bp Ope)NSaL [9p ugioea||dy
21868 €¥L - Z1L'8568 €¥1 - - - - - soploouodar sojseb A sosalbul jejo |
ZLEerbLe L - b0'8ky GFL) - (19'609 9z¢)  (£9'956 #) 86'9/Z 28 (gs'c2z 1) 00'70S 0L 2 opejsnle opjeg
- - - - - - 5810419 Jod sajsnly
= - - - - - - 0liB}lo ap soiqued Jod saysnly
zZi'ser vie L - (bo'sby SvL) - (19'609 92¢) (9956 #) 86'0.Z Z8 (8s‘csz 1) 00°v0S 0LV Z  8L0Z 3p 91qwalolp ap L¢ |e soples
1eyol opinqule olo194afa S0I20S ap salolajue (seidoud SBAI9SOY uoisiwa reyden
ojuowijed |ap opeynsay sauoioeniode soloiouafe ap $auo0129Y) ap ewnd
[s7 1] selQ sope}Insay

ojau ofuowiiied e us sojquies ap [ejo} opelsg (g

Z1'858 vl SOpPI20U0DaI S0JSED A SosaIbul ap (210
- seroueueB A sepipigd sp Bjuang B] B SEIOUSISISUBI] (810 |
- sejsiuotooe A sadjued e opinguie oluowed ja us sjusweloalp sopeindw soiseb A sosalbul jejo
ZL'8G8 el sejoueueb £ sepipiad ap EluaN | 8p opejnNsay

soploouodal soyseb A sosaibul ap opelsy (v

61.0Z 9p aquaioIp 8p Lg |V

(soJns us opesaidxy)

0202 9p 31qWiaidip 3p Lg |9 opeulwLIa) [enue o1d]a.9fo e sjuaipuodsalios ojau ojuowijed [8 Us SolqWED ap opejsg

V'S “A'V'D'I'S ‘sduoisianl] |eIdsag



002438685

Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestion del riesgo
a)  Actividad

Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., en lo sucesivo la Sociedad, fue constituida en
Madrid el 17 de febrero de 2000. Tiene su domicilio social en Calle Juan Ignacio Luca
de Tena 9-11, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comisién Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde
el 31 de julio de 2000 con el nimero 1.271, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversion de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de Ia Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversién Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos del ptblico para gestionarlos 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.

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad esta encomendada a
Santander Private Banking Gestion, S.A., S.G.1I.C., sociedad participada al 99,99%
por Banco Santander, S.A.

Durante el ejercicio 2019, la Entidad Depositaria fue Santander Securities Services,
S.A.U. Con fecha 20 de diciembre de 2019, una vez obtenidas las autorizaciones
regulatorias y de competencia pertinentes, se produjo el cambio de control en
Santander Securities Services, S.A.U., pasando de estar integramente participada
por el Grupo Santander a estarlo por el Grupo Crédit Agricole. Durante el ejercicio
2020, Santander Securities Services, S.A.U. cambié su denominacién social por la
de Caceis Bank Spain, S.A. Dicha Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas
funciones de vigilancia, supervision, custodia y administracion para la Sociedad, de
acuerdo a lo establecido en la normativa actualmente en vigor.
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Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

La Sociedad esta sometida a la normativa legal especifica de las Sociedades de
Inversion de Capital Variable, recogida principalmente por el Real Decreto
1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el
Reglamento de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, y sucesivas modificaciones, de
Instituciones de Inversién Colectiva. Los principales aspectos de esta normativa que
le son aplicables son los siguientes:

» Cambio de forma automatica, a partir de la entrada en vigor de la mencionada Ley,
de la denominacion "Sociedad de Inversion Mobiliaria de Capital Variable"
(S..M.C.A.V.) y sus diferentes variantes, por "Sociedad de Inversion de Capital
Variable" (S.I.C.A.V.).

 El capital minimo desembolsado debera situarse en 2.400.000 euros. El capital
estatutario maximo no podra superar en mas de diez veces el capital inicial.

* Elnimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligado cumplimiento de la ley o
de las prescripciones del texto refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el
capital o el nimero de accionistas de una sociedad de inversion, o de uno de sus
compartimentos, descendieran de los minimos establecidos en el Real Decreto
1082/2012, y sucesivas modificaciones, dichas instituciones gozaran del plazo de
un ano, durante el cual podran continuar operando como tales.

* Las acciones representativas del capital estatutario maximo que no estén suscritas
o las que posteriormente haya adquirido la Sociedad, deben mantenerse en
cartera hasta que sean puestas en circulacion por los 6rganos gestores. Las
acciones en cartera deberan estar en poder del Depositario, tal y como se
menciona en el articulo 80 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas
modificaciones.

° Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden
pignorarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que la Sociedad realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legalmente
habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

* Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y de
concentracion de inversiones.
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* La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depositos o cuentas a la vista en el Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

* La Sociedad se encuentra sujeta a unos limites generales a la utilizacion de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por riesgo
de contraparte.

La Sociedad Gestora percibe una comisién anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. Durante los gjercicios 2020 y 2019, Ia
comision se calcula como un porcentaje sobre el patrimonio de la Sociedad de
acuerdo a los siguientes tramos, expresados en euros:

Tramos Comision aplicada
Hasta 3 000 000,00 euros 0,70%
Desde 3 000 000,01 euros hasta 6 000 000,00 euros 0,60%
Desde 6 000 000,01 euros hasta 15 000 000,00 euros 0,50%
A partir de 15 000 000,01 euros hasta 0,40%

Igualmente se establece una remuneracion de la Entidad Depositaria calculada sobre
el patrimonio custodiado. En los ejercicios 2020 y 2019 la comision de depositaria ha
sido del 0,10%.

Adicionalmente, la Sociedad tiene firmado un contrato para la prestacion de servicios
de asesoramiento financiero con URSUS-3 Capital, A.V., S.A. Por este servicio la
Sociedad ha devengado un gasto de 4 miles de euros durante los gjercicios 2020 y
2019.

La Sociedad ha recibido durante el ejercicio 2019 unos ingresos por comisiones
retrocedidas que se recogen dentro del epigrafe de "Comisiones retrocedidas a la
Institucion de Inversion Colectiva" de la cuenta de pérdidas y ganancias adjunta.
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b)  Gestion del riesgo

La politica de inversién de la Sociedad, asi como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicién del plblico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

Debido a la operativa en mercados financieros de Ia Sociedad, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesta son los siguientes:

* Riesgo de mercado: representa el riesgo de incurrir en pérdidas debido a
movimientos adversos en los precios de mercado de los activos financieros en los
que opera la Sociedad. Entre dichos riesgos, los mas significativos son los tipos
de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que la Sociedad
tenga en cartera.

* Riesgo de crédito: se trata del riesgo de que puedan originarse pérdidas
potenciales debidas a cambios en la capacidad o intencién de la contraparte de
cumplir sus obligaciones financieras con la Sociedad.

» Riesgo de liquidez: se produce cuando existen dificultades en el momento de
realizar en el mercado los activos en cartera.

* Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas o como consecuencia de acontecimientos externos.

La Sociedad Gestora tiene establecidos los mecanismos necesarios para controlar ia
exposicion a los riesgos de mercado, crédito y liquidez, asi como el referido al riesgo
operacional. En este sentido, el control de los coeficientes normativos mencionados
en el apartado 1.a), anterior, limitan la exposicion a dichos riesgos.

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a la actividad economica a nivel mundial y, como
resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad.
La medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de
la evolucion de las acciones que se estan realizando para contener la pandemia.
Dicha evolucion no se puede predecir de forma fiable. No obstante, estimamos que,
debido a la gestion de la cartera de inversiones realizada por la Sociedad Gestora, el
efecto que pueda tener la crisis provocada por el COVID-19, no deberia poner en
peligro el principio de empresa en funcionamiento.
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2. Bases de presentacion de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

Las cuentas anuales, formuladas por los Administradores de la Sociedad, han sido
preparadas a partir de los registros contables de la Sociedad, habiéndose aplicado
las disposiciones legales vigentes en materia contable que le son aplicables, con el
objeto de mostrar la imagen fiel de su patrimonio, de su situacion financiera y de sus
resultados.

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacién por la Junta
de Accionistas de la Sociedad, si bien los Administradores estiman que seran
aprobadas sin modificaciones significativas.

b)  Principios contables

Para la elaboracion de estas cuentas anuales se han seguido los principios y criterios
contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular 3/2008 de
la  C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significativos se
describen en la Nota 4. No existe ningun principio contable de aplicacién obligatoria
que, siendo significativo su efecto sobre estas cuentas anuales, se haya dejado de
aplicar.

c)  Comparabilidad

Las cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020 se presentan atendiendo a la
estructura y principios contables establecidos en la normativa vigente de la C.N.M.V.

Los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos comparativos, con cada
una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias y del estado
de cambios en el patrimonio neto, ademas de las cifras del ejercicio 2020, las
correspondientes al ejercicio anterior.

No se han producido modificaciones contables que afecten significativamente a la
comparacion entre las cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019.

d)  Consolidacién

La Sociedad, de acuerdo con lo establecido en el articulo 42 del Cédigo de Comercio,
pertenece a un grupo de sociedades. En cumplimiento del articulo 43 del Cddigo de
Comerecio, al 31 de diciembre de 2020, la sociedad dominante de dicho grupo queda
eximida de la obligacion de formular cuentas anuales consolidadas.
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e) Estimaciones contables y correccion de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad han realizado
estimaciones para obtener la valoracion de algunos activos, pasivos, ingresos, gastos
y compromisos que figuran registrados en las cuentas anuales. Dichas estimaciones
se refieren, principalmente, al valor razonable y a las posibles pérdidas por deterioro
de determinados activos financieros, si los hubiera. Aun cuando éstas se consideren
las mejores estimaciones posibles, en base a la informacién existente en el momento
del calculo, acontecimientos futuros podrian obligar a modificarlas prospectivamente,
de acuerdo con la normativa vigente.

En cualquier caso, el valor tedrico por accion de la Sociedad se vera afectado por las
fluctuaciones de los precios del mercado y otros riesgos asociados a las inversiones
financieras.

No existen cambios en las estimaciones contables ni errores que se hubieran
producido en ejercicios anteriores y hayan sido detectados durante los ejercicios
2020 y 2019.

Las cifras contenidas en los documentos que componen estas cuentas anuales, el balance,
la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y esta
memoria, estan expresadas en euros, excepto cuando se indique expresamente.

3. Propuesta y aprobacion de distribucién de resultados
El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2020, por el Consejo

de Administracién a la Junta de Accionistas, asi como la aprobacion de la distribucion del
resultado del ejercicio 2019, es la siguiente:

2020 2019
Base de reparto
Resultado del ejercicio 36 643,96 143 858,12
36 643,96 143 858,12
Propuesta de distribucion
Compensacion de resultados de ejercicios anteriores 36 643,96 143 858,12
36 643,96 143 858,12
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Segun se establece en el articulo 273 de Ia Ley de Sociedades de Capital, en el caso de
que existan pérdidas de ejercicios anteriores que hagan que el valor del patrimonio neto de
la Sociedad sea inferior a la cifra del capital social, el beneficio del gjercicio se destinara a
la compensacién de estas pérdidas

4, Resumen de los principios contables y normas de valoracion mas
significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacion de estas cuentas
anuales han sido los siguientes:

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracién de las cuentas anuales se ha considerado que la gestidn de la
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacidon de las normas
contables no estd encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacion.

b)  Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcion del periodo en que se
devengan, con independencia de cuando se produce su cobro o pago efectivo.

c) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable que, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la
contraprestacion entregada mas los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles.

La valoracién posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Las pérdidas por deterioro del valor de las partidas a cobrar se calculan teniendo en
cuenta los flujos de efectivo futuros estimados, descontados al tipo de interés efectivo
calculado en el momento del reconocimiento. Las correcciones valorativas por
deterioro asi como su reversién se reconocen como un gasto o un ingreso en la
cuenta de perdidas y ganancias.
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d)  Cartera de inversiones financieras

Los activos de la cartera de inversiones financieras han sido considerados como
activos financieros a valor razonable con cambios en Ia cuenta de pérdidas vy
ganancias. Los principales productos financieros recogidos en la cartera, asi como la
determinacién de su valor razonable se describen a continuacion:

» Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
y que devengan una remuneracién consistente en un interés establecido
contractualmente.

El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se determina
por los precios de cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activo y
los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén disponibles
precios de cotizaciéon el valor razonable se corresponde con el precio de la
transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio significativo en
las circunstancias econoémicas desde el momento de la transaccion.

Los intereses devengados no cobrados de valores representativos de deuda se
periodifican de acuerdo con el tipo de interés efectivo y forman parte del resultado
del ejercicio.

* 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.

El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre del dia de la fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

¢ Depdsitos en entidades de crédito: depositos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de Ia
inversion a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
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* Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversién Colectiva: su valor
razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de cotizacion del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el Gltimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversion Colectiva de Inversion Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

El valor del cambio oficial de cierre el dia de referencia determina su valor
razonable. Para los no negociados en mercados organizados, la Sociedad
Gestora establece un modelo de valoracién en funcién de las condiciones
especificas establecidas en la Circular 6/2010 de la C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

Los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable de su inversion,
se daran de baja con cargo a la cuenta de pérdidas Y ganancias.

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustancialmente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.

e)  Adquisicién y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de retrocesion se
contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes, en la cuenta de activo correspondiente.

La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.
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Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

La cesion en firme del activo adquirido temporalmente se registra como pasivo
financiero a valor razonable con cambios en perdidas y ganancias.

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacion por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” 0 de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, seguin los cambios se hayan liquidado o no, utilizando
como contrapartida la cuenta de “Instrumentos de patrimonio”, de la cartera interior o
exterior del activo del balance.

g)  Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas Y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variaciéon del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segun los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.
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h) Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

Las operaciones de derivados se registran en el momento de su contratacion y hasta
el momento de cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en el epigrafe
correspondiente de cuentas de orden, por el importe nominal comprometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracion contable de
depdsito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epigrafe de
“Deudores” del activo en el balance.

El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra en cuentas de
orden en el epigrafe de “Valores aportados como garantia por la Institucion de
Inversién Colectiva”.

Las primas resultantes de las opciones compradas o emitidas se reflejan en el
epigrafe de “Derivados” del activo o pasivo del balance, en la fecha de ejecucion de
la operacion.

Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se reflejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Resultados por operaciones con derivados” o de “Variacion del valor razonable
en instrumentos financieros por operaciones con derivados”, segun éstos se hayan
liquidado o no, utilizando como contrapartida el epigrafe de “Derivados”, de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo corriente del balance.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019, no existen en carteras operaciones de derivados.

i) Moneda extranjera

En el caso de partidas monetarias que sean tesoreria, débitos y créditos, las
diferencias de cambio, tanto positivas como negativas, se reconocen en la cuenta de
peérdidas y ganancias bajo el epigrafe de “Diferencias de cambio”.

Para el resto de partidas monetarias y no monetarias que forman parte de la cartera
de instrumentos financieros, las diferencias de cambio se tratan conjuntamente con
las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.
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) Acciones propias v Prima de emision

La adquisicién por parte de la Sociedad de sus propias acciones se registra en el
patrimonio neto de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la
contraprestacion entregada.

Las diferencias positivas o negativas que se producen entre la contraprestacién
recibida en la colocacion o enajenacion y el valor nominal o el valor razonable de
dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacién por primera vez
0 previamente adquiridas por la Sociedad, se registraran en el epigrafe de "Prima de
emision" del patrimonio atribuido a accionistas.

Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones se registran
directamente contra el patrimonio neto como menores reservas, netos del efecto
impositivo, a menos que se haya desistido de la transaccion o se haya abandonado,
€N cuyo caso se imputara a la cuenta de pérdidas y ganancias.

En el apartado octavo del articulo 32 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
se establece que la adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el
capital inicial y el capital estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones
establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias en la Ley de
Sociedades de Capital. Por debajo de dicho capital minimo la Sociedad podra adquirir
acciones con los limites y condiciones establecidos en Ia citada Ley de Sociedades
de Capital.

k)  Valor tedrico de las acciones

La determinacién del patrimonio de la Sociedad a los efectos del calculo del valor
tedrico de las correspondientes acciones que lo componen, se realiza de acuerdo
con los criterios establecidos en la Circular 6/2008 de Ia C.N.M.V., y sucesivas
modificaciones.

) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo calculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.
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Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacion de estos
activos.

Los derechos a compensar en ejercicios posteriores por las pérdidas fiscales no dan
lugar al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en ningun caso y sélo se
reconocen mediante la compensacion del gasto por impuesto con la frecuencia del
calculo del valor liquidativo. Las pérdidas fiscales que puedan compensarse se
registran en el epigrafe de "Cuentas de orden - Pérdidas fiscales a compensar"”,

5. Deudores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Administraciones Publicas deudoras 6 135,95 3459,76
6 135,95 3 459,76

El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras" al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
recoge las retenciones sobre intereses y otros rendimientos de capital mobiliario.

6. Acreedores

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Otros 5913,17 7 997,48
5913,17 7 997,48

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y depositaria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente, las cuales
se liquidan de manera mensual y trimestral, respectivamente.
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7. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores de la Sociedad, por tipo de activo, al 31 de diciembre de
2020 y 2019 se muestra a continuacion:

2020 2019

Cartera interior 1109 971,98 789 241,61
Valores representativos de deuda 302 388,43 405 682,37
Instrumentos de patrimonio 807 583,55 285 033,28
Instituciones de Inversion Colectiva - 98 525,96
Cartera exterior 297 562,40 740 362,83
Valores representativos de deuda 194 110,40 740 362,83
Instrumentos de patrimonio 103 452,00 -
Intereses de la cartera de inversién 24 108,44 26 624,37
1431 642,82 1 556 228,81

En los Anexos | y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
respectivamente.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en la Entidad Depositaria.

8. Tesoreria

El detalle de este epigrafe al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacion:

2020 2019
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 661 830,98 505 342,71
Cuentas en divisa 1173,39 1243,29
663 004,37 506 586,00

Durante los ejercicios 2020 y 2019 el tipo de interés de remuneracion de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.
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Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020

(Expresada en euros)

9. Patrimonio atribuido a accionistas

El movimiento del Patrimonio atribuido a accionistas durante los ejercicios 2020 y 2019 se
detalla en el Estado de cambios en el patrimonio neto.

a) Capital social

El movimiento del capital social durante los ejercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacioén:

Operaciones

2019 con acciones Otros 2020
Capital inicial 2 404 049,00 - 2 404 049,00
Capital estatutario emitido 6 455,00 - 6 455,00
2 410 504,00 2 410 504,00

Operaciones

2018 ' con acciones Otros 2019
Capital inicial 2 404 049,00 - 2 404 049,00
Capital estatutario emitido 6 455,00 - 6 455,00
2 410 504,00 - 2 410 504,00

El capital social inicial estd representado por 2.404.049 acciones de 1,00 euro

nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.

Desde el 1 de diciembre de 2006 las acciones de la Sociedad estan admitidas a

negociacion en BME Growth.

El capital estatutario maximo se establece en 24.040.490,00 euros representado por
24.040.490 acciones de 1,00 euro nominal cada una.
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

b)

Reservas

El movimiento de las reservas y el resultado durante los ejercicios 2020 y 2019, se

muestra a continuacion:

Distribucion
resultados de

2019 2019 Otros 2020
Reserva legal 16 124,58 - - 16 124,58
Reserva voluntaria 66 032,28 - (60,00) 65 972,28
Resultado de ejercicios anteriores (572 057,65) 143 858,12 - (428 199,53)
(489 900,79) 143 858,12 (60,00) (346 102,67)

Distribucion
resultados de

2018 2018 Otros 2019
Reserva legal 16 124,58 - - 16 124,58
Reserva voluntaria 66 152,40 - (120,12) 66 032,28
Resultado de ejercicios anteriores (426 609,61) (145 448,04) (672 057,65)

(344 332,63) (145 448,04) (120,12) {489 900,79)

La reserva legal se dota de conformidad con el articulo 274 de la Ley de Sociedades
de Capital, que establece que, en todo caso, una cifra igual al 10 por 100 del beneficio
del ejercicio se destinara a ésta hasta que alcance, al menos, el 20 por 100 del capital
social. No puede ser distribuida y si es usada para compensar pérdidas, en el caso
de que no existan otras reservas disponibles suficientes para tal fin, debe ser

repuesta con beneficios futuros.

Acciones propias

El' movimiento del epigrafe de "Acciones propias" durante los ejercicios 2020 y 2019,

ha sido el siguiente:

Saldo al 1 de enero

Entradas
Salidas

Saldo al 31 de diciembre

2020 2019
(4 909,72) (4 956,63)
(29,43) (45,51)
39,73 92,42
(4 899,42) (4 909,72)
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Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
{(Expresada en euros)

d)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad mantenia 5.802 y 5.813 acciones
propias en cartera, respectivamente.

Valor tedrico

El valor teérico de las acciones al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se ha obtenido de
la siguiente forma:

2020 2019
Patrimonio atribuido a accionistas 2 094 869,97 2 058 277,09
Numero de acciones en circulacién 2404 702 2 404 691
Valor tedrico por accion 0,87 0,86
Numero de accionistas 206 210

Accionistas

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, 2 accionistas poseian acciones que
representaban el 97,97% de la cifra de capital social en circulacion, por lo que al
poseer un porcentaje de participacion superior al 20%, se considera participacién
significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto 1082/2012 de
Instituciones de Inversion Colectiva, y sucesivas modificaciones.

Al ser los accionistas con participacion significativa personas juridicas, se incluye el
detalle de los mismos:

Accionistas 2020 2019

Agropecuaria Europea, S.A. 62,98% 62,98%

Electrotecnia de Radiacion, S.A. 34,99% 34,99%
97,97% 97,97%
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Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

10. Otras cuentas de orden

El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Capital nominal no suscrito ni en circulacién 21 629 986,00 21629 986,00
Pérdidas fiscales a compensar 345 471,86 489 329,98
21 975 457,86 22 119 315,98

11.  Administraciones Publicas y situacion fiscal

Durante el ejercicio 2020, el régimen fiscal de la Sociedad ha estado regulado por la Ley
27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modificada por Real
Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan medidas en el ambito
tributario dirigidas a la consolidacion de las finanzas publicas y otras medidas urgentes en
materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por
100, siempre que el nUmero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el
articulo noveno de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones. Adicionalmente, el articulo
26 de la Ley 27/2014 establece para el ejercicio 2020 una limitacion del importe de las
bases imponibles negativas de ejercicios anteriores a compensar, admitiéndose I|a
compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un millén de euros.

Las bases imponibles negativas generadas en ejercicios anteriores y recogidas en el
epigrafe "Pérdidas Fiscales a compensar”, se deduciran del resultado contable antes de
impuestos del ejercicio en el momento en que sea presentada la correspondiente
declaracion del Impuesto sobre beneficios, de acuerdo con los limites establecidos en la
normativa vigente.

No existen diferencias significativas entre el resultado contable antes de impuestos del
ejercicio y la base imponible del Impuesto sobre beneficios.

De acuerdo con la legislacion vigente, las declaraciones para los diferentes impuestos a
los que la Sociedad se halla sujeta no pueden considerarse definitivas hasta haber sido
inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcurrido el plazo de prescripcion
de cuatro afios.
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Bercial Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
{(Expresada en euros)

La Sociedad tiene abiertos a inspeccion todos los impuestos a los gque esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.

12. Informacion sobre el periodo medio de pago a proveedores. Disposicion
adicional tercera. “Deber de informacion” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicion final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicion adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacién a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los gjercicios 2020 y 2019 es
inferior a 30 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

13. Oftra informacion

La Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflictos de interés y
asegurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en interés exclusivo de la
Sociedad y a precios de mercado. Los informes periddicos incluyen, segun lo establecido
en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesivas modificaciones, informacion sobre las
operaciones vinculadas realizadas, si las hubiera.

Adicionalmente, en la Nota de “Actividad y gestion del riesgo” se indica el importe de las
comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inversién Colectiva gestionadas
por entidades pertenecientes al Grupo de la Sociedad Gestora, en caso de que se hubieran
producido durante el ejercicio.

Respecto a la operativa que realiza con el Depositario, en la Nota de “Tesoreria” se indican
las cuentas que mantiene la Sociedad con éste al 31 de diciembre de 2020 y 2019.

Al tratarse de una Sociedad que por sus peculiaridades no dispone de empleados ni
oficinas y que por su naturaleza esta gestionada por una Sociedad Gestora de Instituciones
de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccion del medio ambiente y la
seguridad y salud del trabajador aplican exclusivamente a dicha Sociedad Gestora.
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Bercial Inversiones, S.I.C.A.V,, S.A.

Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de
auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019, ascienden a 3 miles de euros,
para cada ejercicio.

Durante el ejercicio 2020 no han existido remuneraciones a los miembros del Organo de
Administracion, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y de seguros
de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o créditos
concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a titulo de
garantia.

El Consejo de Administracion de la Sociedad, al 31 de diciembre de 2020, se compone de:

2020
Hombres Mujeres Entidad Juridica

Consejeros 1 2 -

Al 31 de diciembre de 2020, los Administradores de la Sociedad y las personas vinculadas
a los mismos, tal y como se describen en el articulo 231 del Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, manifiestan que no han incurrido en ninguna situacion de conflicto
de interés que haya tenido que ser incluida en esta memoria, de acuerdo con lo dispuesto
en el articulo 229 de la Ley anteriormente mencionada.

Por lo que hace referencia al resto de la informacion solicitada por la Ley de Sociedades
de Capital en su articulo 260 y que no ha sido desarrollada en esta memoria, debemos
indicar que la misma no es de aplicacién a la Sociedad pues no se encuentra en las
situaciones contempladas por los apartados correspondientes de dicho articulo.

14. Hechos Posteriores
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de formulacién de

las presentes cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de especial
relevancia que sean objeto de incluir en esta memoria.

20



02438705

¥00€22501L0S3
£0062050L0S3
Geglicellosy
290/0g€110S3
L€16.9€1 1053
LEr0o6eL10S3
¥YLE0.89L1L0SH
LIyy6S81L10ST
PeIvrvetreios3
6106090¥10S3
060549891053
81/¢5¢9.10S3
8130€+8.10S3

£00.£05020S3
800€9¥9¢£20S3
V6.L1£29291LSX

NIS!

(s2'8L2 €p1)

(sv‘rey 1vL)
{(ee'/59 12)
g6'cZe €
00'¥0€ €5
(€6'26/ 16)
¥6'8S1 €1
vZ'vre e
08'16 ¥
(29'80/ £2)
6¥'6£8 €
(ZL'v89 ¥)
(26'219 21)
(8¥'sov ce)
(0zZ's6Z BY)

cL'syL v
9.°/.8
8¥'0€es
6v'ovL C

ejeasn|d /
(eneasnuiy)

86°L..6 601 |

6G'€9S 208
0t'0€6 8%
00'008 L2
05'Gze 811
§/°990 0¢
00°9€6 L9
01'668 85l
00708 S¥
o¥'ZLe gg
00’65/ GG
00'8¢28 85
08°009 L€
09°29/ ¥
00'€G6 29

£¥'88€ T0E
65°LLE 20l
0t¥'z6¢ 001
Y¥'89 66

ajgeuozeu
lojep

612829 <¢cL'05z¢€52 1

€0°L10 556
€4°78G 04
S0'9LY ¥
0G°LZ6 ¥8
8z'658 12l
90°2LL 8Y
98PS9 Gl
0Z'98S ov
£0'920 09
LG'SL6 2§
A4 R o)
LEeLE 6Y
80°€EC 09
oz'srzell

612829 0.'6£Z 867
20'G0L L €8'¢ed LOL

£.°091

Z6°1L98 66

vr'olb ¥ SB'CY6 96

sasala)u| |e1o1ul

uoiorIoRA

dn3
<!
dn3
< IAE!
dN3
d4n3
dJn3
N3
=Rk
<[aE!
an3
N3
Ik

HN3
dn3
l<[AE|

eslIAIg

JouRu) eade) Y LOL

UQIoEZ|)0D SEPRIWIPE SAUCII0Y STIVLOL
¥S NOIDOWOLNY dWVLSID
VS INID0S STiLHIdOHd NITHIN
YIYVLNIODHY YAVDZIA OVa1ig OONve
VS VIMNVE
VS HILNIMNYSE
V'S ‘"YIANVYLNVYS OONVE
VS dNOYD ADYIANT ADHNLYN
V¥S SYWILSIS YHANI
VS IH4dvin
VS MNVEYXIVD
VS YNvYEY3g]
VS TYNOILYNYILNI STILOH YITanw
¥S YOINOLT 3L

ugQlioezijoo sepiiwpe S8U0IDIY

BpEZI}0D EpeAld Bl BJUSY STTVLIOL
€2-/0-120Z 88°9 SOLNIINVYNOIDVLST
81-21-/20Z 0Z'¥ SI1GVAONTY Xvany

£0-90-/20¢ §/'Z OL11a3yD 30 OONvd
epeznos epeaud el ejuay

Joudlu| eiaue)

(soJna ua opesaidxg)

020Z ©p 24quIaidIp ap L [e SeISIdUBUL SBUOISIDAUI 3P BJAMEY | OXaUY

V'S “A'V'DI'S ‘sauoisiaAu] jel1osag



002438706

£9°0%0 L1 0t‘29s 262 GZ'9Z8 L1 1.°L2S 982 Jousix3 eseue) Y101
8L'c80 ¥l 00°ZS¥ €01 - 78'89¢ 68 uQI9eZ)OD SEpRIPE SAUOIDIY SATV.LIOL
POLLELO000YS  8L'€80 ¥L 00'ZGt €01 - Z9'89¢ 68 dn3 VS Svdidvd dNg
UuQIoeznod sepniipe sauolddy
(g5°2r0 €) ov'oll ¥61 GZ'9Z8 L1 S6'ZSl /61 epez|joo epeaud ely ejuay SITVIOL
9L¥LZL0000TIN  GO'VE8 + +2'69¢ 96 ¥6'LEE 65'7.€ 16 ¥N3 ¥1-01-6¥0Z €' L AN NODIAV
7£966€6G/LSX  (0Z'2€6 4) 9LL¥8 /6 LE'v6y £ 9€'8// SOL EIRE: 01-/0-620Z 000 ¥S HANSSI O
epeznos epeand el ejuay
NISI eljeasn|d / a|qeuozel S9S9I3U| ela1ut BsIAIg loLig)x3 esauen
(eneasnuip) J10[ep ugIdRIO|BA

(soina us opesaidx3)
0Z0Z 9P 21quWidIdIp 3P LE |e SEI3I0UBULS SDUOISISAU] 9P BIALIED *| OXaUy

V'S “A'V 0TS ‘SouoIsiaAu| |eId1ag



002438707

GEOv.LEV/L10ST

¥00€2¢501L0S3
¢9040€€1 1083
Llv¥6581 L0S3
L10E9¥9EL0ST
060529891083
81/¢5¢9.10S3
2130€¥8.1053

£00/£0502053
600951922053
8206€£050£0S3
L6412/929LSX

NISI

(00‘'056 6.21)

(rZ'0Ly 12)
(PLOLY 12)

(Pe'els 241)
(e€'Lpy 21)
(ov'zec z8)
(19'268 Z1)
LO'L¥E
(L£02 1)
{(8z'661 92)
(0£'¥69 L&)

80'7€0 61
86'G.0 v
Z€'9/1 G
0v'068 ¥
8168 ¥

BlleASNId |

(eneasnui)

19°L¥Z 682

96'G2S 86
96°62S 86

82'c£0 682
0v'9rl €5
88'0.¥ 6€
Ov'EEl v
00'004 01
00'600C 2v
08'ee0 vE
08'ces 85

££°289 SOF
18°60G SOl
95'98¢ €6

£9'8¥6 01
£€°Ge] LOL

s|qeuoze.
Jojep

vv'oby 91 19161 696

02'9€6 611
02'9¢6 611

29'909 Z9v
€2°18G 0/
8z'658 L2 )
£0'9Z0 09
66'85% 01
LE'ELT 6F
80°€€Z 09
01’822 06

vr'ovy 91 62'8v9 98¢

ZE'626 |
Z9't06 8
£1'802 I
LEVOY ¥

sasalalu)

€8°CEY L0
vz'ciz 88
22°850 001
S6°C6 96

feraiuy

uoIdRIO|RA

N3

an3
dn3
gN3
d4n3
dan3
dn3
N3

N3
dn3
N3
aNn3

esIng

Joualu| eieuen Y LOL

BAlJ0aUIg ou sauooedidiied A ssuowoy SITVIOL
S HLMOYD S3AILINNLHOddO Dg-SNSHN
BAROBMIQ ou sauodediaiped A sauojooy
UQIoeZ1}00 sepljlupe sauody S3TV.IO0L
VS NOIDOWOLNY dAVLSID
VS VIINYG
VS SYWILSIS YHANI
VS S3TEGVAONIYE Xvanv
VS XMNvad3din
VS TYNOILYNYEILNI S713LOH VIT3IN
VS VIINO4313L
uQIoeZ1j09 Sepijiwpe SauoIdYy
epezijoo epeand efy ejusy SITVLIOL
€2-20-120C 88°'9 SOLINIINVYNOIDVYLST
61-21-020¢ 00°L AY3S Svdg0 Id VS
01-01-£20¢ 05'S VS VI9DYIANT Xvanv

20-90-/202 S2°L OL1g34dd 3a OONvd
epeznos epeand eflj ejuay

Jola}ul r1apeR)

(solna us opesaidx3)

6102 p dIqWIBIdIP 9P L [e SeIDIDUBUIL SBUOISISAUI 9P BISLIERD *|| OXaUY

V'S “A'Y'DI'S ‘SOUOISIaAU| [eIDdog



<

£

688021 00007IN
9i¥1ZL0000TN
CE9G6E69.LLSX

6¥69€5¥000.L

NISI

(60902 L1)  £8°Z9¢ OvL €6°LL1 0L Z6'890 252 JouRIx3 eiaue) TY10L

(L6'8L6 LL)  6£'2LZ ¥82 08'6¥9 ¥ 9€'9€1 962 epezod epeand efly eyjuay S31VIOL
(9v'29¢ G) GB'0Z9 €6 08°4¥. € LY'€86 86 un3 ¥0-€0-6¥0Z 92'¥ AN NODIY
06928 2 6¥'10Z v6 ¥6'LEE  BS'PIE L6 ¥N3 v1-0L-6¥0Z €' L AN NOD3Y
(L¥'€8€ 6) S6'76E 96 80'0/5 0L 9£'8// SOl dn3 01-/0-620Z 00°0 VS H3NSSI 9S

epezioos mUm>_uQ m_‘_m Bjuay

88212 r'stl 9sv (18°LiV V) 95°2€6 SSF evfiqnd epnag S3TV.LOL
88'ZLe rr'Gh L 961 (48°'Vi¥ ¥) 95°2€6 GG dn3 L0-€0-0202 SZ'¥ ITOd INONgG ATVL

ealjqnd epnag

elleAasn|d / ajqeuozed Sasauslu| |e1omul esiAlqg 10119)1xg elapuen

(eneasnuipy) lojep uoldeIORA

(souna ua opesaldx3)
610T @p 24quIBidIp ap L |e SeI3IoUBRUI) SBUOISISAUI 3P BIDLIERY *|| OXBUY

V'S “A'V'OI'S ‘SaUOISIaAL] |elauag



002438708

Bercial Inversiones, S..C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Exposicidn fiel del negocio y actividades principales

El afio 2020 sera recordado por el fuerte impacto de |a crisis sanitaria. Una pandemia que
ha afectado a nivel econdmico, politico y social debido a los estrictos confinamientos y las
medidas de distanciamiento. Desde su inicio, Covid-19 generé fuertes retos tanto a nivel
social como econdmico, asi como una sensacion de incertidumbre en los mercados
financieros. La rapida actuacion de los Gobiernos y Bancos Centrales con medidas
expansivas, han permitido cerrar el afio con resultados que nadie podria presagiar.

Un afio que comenzaba con subidas generalizadas en los activos de riesgo con la
esperanza de que las tensiones comerciales entre Oriente y Occidente, el Brexit y las
elecciones en Estados Unidos que eran tres de los grandes protagonistas del afio,
quedarian ya definitivamente en segundo plano y los temores a crisis econdmicas se
diluian en un mar de rentabilidades positivas.

Sin embargo, el temor a una recesioén econémica derivada de la pandemia no dejaba titere
con cabeza y a finales del mes de vimos una de las mayores y mas rapidas caidas en
practicante todos los activos financieros. En los peores momentos del afio hemos visto
caidas del 28% en el Ibex 35, del 25% en el Eurostoxx50 y retroceder el SP500 hasta un
20%. Si hablamos de la renta fija, las caidas han sido igualmente de abruptas y la
recuperacion mas lenta. Asi indices que representan segmentos como el de los
convertibles o el High Yield también han llegado a perder mas de una quinta parte de su
valor en los peores momentos del afio.

Con mayor o menor prisa, los cierto es que los mercados, como casi siempre descontaron
lo peor y también empezaron a valorar que con el desarrollo de vacunas las consecuencias
de la pandemia podrian no ser tan catastréficas y de nuevo ayudados por la artilleria de los
bancos centrales conseguimos cerrar un afio, pese a todo, con rentabilidades muy
razonables

Asi el S&P 500 subi6 un 16%, el Nasdaq un 47% y el Dow un 7,2%. Por su parte, el Nikkei
registra una revalorizacion del 16%, mientras que, en Europa, el Eurostoxx 50 finalizd con
una caida del 5% y por paises, Alemania sube un 3,5%, Francia cae un 7%, y en la cola el
Ibex 35 con un -15% y Reino Unido -14%%. Por el lado emergente, el MSC| Emergentes
en USD sube un +16%.



Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

En lo que a la renta fija se refiere, el movimiento ha sido en paralelo al de las bolsas. En
EE. UU., la ampliacion de la pendiente se genera por la mayor ampliacion de los tramos
mas largos, mientras que en Europa toda la curva al final del afno se ha comportado de
manera muy similar. Por la parte de divisas, el Euro se ha debilitado casi un 9% en el afio,
desde los 1,12 con los que empez6 el afio hasta el 1,22. En su cruce frente a la libra con
el Brexit como telén de fondo el cruce cerrd en las 0,89 Libras por Euro desde las 0,85 que
iniciaba el ano.

En lo que al capitulo plebiscitario se refiere, los Estados Unidos terminan un afio
politicamente muy controvertido, con una victoria parlamentaria ajustada que deja dudas
razonables de cuanto pueden cambiar las cosas sin elevado coste politico para el nuevo
gobierno. Pero sin duda lo que sido el detonante para un cambio en el sentimiento han sido
las noticias sobre las vacunas que prometen elevados porcentajes de éxito y ausencia de
efectos secundarios.

Por otro lado, en el plano internacional, el hecho mas destacado es la firma in extremis del
acuerdo comercial de minimos (largamente demorado) del Brexit entre la Union Europea y
Reino Unido, que también ha ayudado a reducir la incertidumbre.

Después de finalizar un afio al final con subidas comportamientos muy dispares entre las
bolsas americanas y europeas, encaramos el 2021 con optimismo. Creemos que la
combinacién de los intensos estimulos fiscales y monetarios por parte de Gobiernos y
Bancos Centrales, y el efecto positivo en el sentimiento del consumidar, que tendra en sus
manos la ansiada vacuna durante los proximos meses, es probable que resulten en una
recuperacion econdmica mas rapida de la esperada.

Uso de instrumentos financieros

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y como se
describe en la memoria adjunta, esta destinado a la consecucion de su objeto social,
ajustando sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de mercado, crédito, y liquidez
de acuerdo a los limites y coeficientes establecidos por la Ley 35/2003, de 4 de noviembre,
y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colectiva y desarrollados por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sucesivas modificaciones, por el que se
reglamenta dicha Ley y las correspondientes Circulares emitidas por la Comisidn Nacional
del Mercado de Valores.
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Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2020 no ha existido actividad en materia de investigacion vy
desarrollo.

En la contabilidad de la Sociedad correspondiente a las cuentas anuales del ejercicio 2020
no existe ninguna partida que deba ser incluida en el documento aparte de informacion
medioambiental.

Periodo medio de pago a proveedores

Durante el ejercicio 2020, la Sociedad no ha realizado pagos que acumularan
aplazamientos superiores a los legalmente establecidos diferentes a los descritos en la
memoria de las Cuentas Anuales. Asimismo, al cierre del gjercicio 2020, la Sociedad no
tiene saldo alguno pendiente de pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal
establecido.

Acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus acciones propias a lo
largo del pasado ejercicio 2020, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como
Institucion de Inversién Colectiva sujeta a la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones,
reguladora de las Instituciones de Inversion Colectiva y a la Orden del Ministerio de
Economia y Hacienda de 6 de julio de 1993, sobre normas de funcionamiento de las
Sociedades de Inversion Colectiva de Capital Variable. En la memoria se sefala el
movimiento de acciones propias que ha tenido lugar durante el ejercicio 2020.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2020
Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de este informe de

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia que no se sefialen
en la memoria.



Bercial Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Reunidos los Administradores de Bercial Inversiones, S.I.C.AV., S.A,, en fecha 2 de marzo
de 2021, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular el presente
documento que se compone de las cuentas anuales y el informe de gestion,
correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020, el cual viene
constituido por los documentos anexos que preceden a este escrito y se encuentran
impresos en papel timbrado del Estado, segtin la numeracion que se indica a continuacion:

Ejemplar Documento Nimero de folios en papel timbrado
Primer ejemplar Cuentas anuales Det 002438680 al 002438708
Informe de gestion Del 002438709 al 002438711
Segundo ejemplar Cuentas anuales Del 002438712 al 002438740
Informe de gestion Del 002438741 al 002438743
FIRMANTES:
Diia. Leona Bermejo Diaz D. Daniel/Mora Bermejo
Presidente Consejero

Diia. Ménica Mora Bermejo
Secretario Consejero
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