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KPMG Auditores, S.L.
Paseo de la Castellana, 259 C
28046 Madrid

Informe de Auditoria de Cuentas Anuales emitido
por un Auditor Independiente

A los Accionistas de Okitsu Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de Okitsu Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable,
S.A. {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 opinién, 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 2021, asi
como de sus resultados correspondientes al ejercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion {que se identifica en la nota 2
de la memoria) v, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

Fundamento de la opinion

Hemos llevado a cabo nuestra auditorfa de conformidad con la normativa reguladora de la actividad
de auditoria de cuentas vigente en Espafa. Nuestras responsabilidades de acuerdo con dichas
normas se describen mas adelante en la seccidén Responsabilidades del auditor en relacion con la
auditorfa 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 Espafa 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 gue la evidencia de auditoria que hemos obtenido proporciona una base suficiente y
adecuada para nuestra opinion.
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Parrafo de énfasis

Llamamos la atencién respecto de lo sefialado en las notas 1y 2{a) de la memoria adjunta, en las
que se indica que el Consejo de Administracidn de la Sociedad de fecha 24 de enero de 2022, ha
acordado proponer por unanimidad a 'a Junta General de Accionistas la disolucian v liguidaciéon
simultanea de la Sociedad. En este contexto, los Administradores de la Sociedad han considerado
gue no resulta de aplicacién el principio de empresa en funcionamiento en los términos establecidos
en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, por lo
que han formulado estas cuentas anuales aplicando la Resolucién del ICAC de 18 de octubre, por la
que se aprueba el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del
principio de empresa en funcionemiento, con el objetivo de reflejar la imagen fiel de las operaciones
tendentes a realizar el activo, cancelar las deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante.
Esta cuestion no modifica nuestra opinién de auditoria,

Aspectos mas relevantes de la auditoria

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

Existencia v Valoracion de la Cartera de Inversiones Financieras (nota 6)

La cartera de inversiones financieras de la Sociedad a 31 de diciembre de 2021 est4 invertida en
instrumentos financieros (véase nota 6) cuyas normas de valoracién aplicables se encuentran
descritas en la nota 4 de las cuentas anuales adjuntas.

La existencia y valoracion de estos instrumentos financieros es un factor clave en la determinacion
del patrimonio neto de la Sociedad y, por lo tanto, del valor liquidativo del mismo por lo que lo
consideramos un aspecto relevante de nuestra auditoria.

Como parte de nuestros procedimientos, en el contexto de nuestra auditoria, hemos evaluado el
disefio € implementacion de los sistemas de control de la Sociedad Gestora en relacién con la
valoracion de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

Adicionalmente, fos principales procedimientos realizados sobre la existencia y valoracion de la
cartera de inversiones financieras de la Sociedad son los siguientes:

—  Hemos obtenido de la Entidad Depositaria la confirmacién de las inversiones y participaciones de
la cartera de inversiones financieras de la Sociedad.

—  Hemos obtenido v utilizado, para la valoracién de los instrumentos financieros en mercados
organizados, los precios de fuentes externas o datos observables de mercadoy los hemos
comparado con los valores contabilizados por la Sociedad.

— Hemas evaluado si la informacion de las cuentas anuales en relacién con la cartera de
inversiones financieras es adecuada de conformidad con el marco normativo de informacién
financiera que resulia de aplicacion.
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Otra informacion: Informe de gestion

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

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 scbre 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 evaluar e informar de si el
contenido y presentacién del informe de gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, baséndonos en el trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamaos 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 2021y su
contenido v presentacion son conformes a la normativa que resulta de aplicacién.

Responsabilidad de los administradores en relacion con las cuentas anuales _

Los administradores de la Sociedad son responsables de formular las cuentas anuales adjuntas, de
forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de la situacion financiera y de los resultades 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 de la Sociedad son responsables de la
valoracion de la capacidad de la Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento,
revelando, seglin corresponda, las cuestiones relacionadas con la empresa en funcionamiento y
utilizando el principio contable de empresa en funcionamiento excepto si los administradores de la
Sociedad 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 opinién. Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de
cuentas vigente en Espafia siempre detecte una incorreccion material cuando existe. Las
incorrecciones pueden deberse a fraude o error y se consideran materiales si, individualmente o de
forma agregada, puede preverse razonablemente gue influyan en las decisiones econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.



Commno parte de una auditoria de conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria
die cuentas vigente en Espaa, 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, diseflamos 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 incorreccion material debida & fraude es més
glevado que en el caso de una incorreccion material debida a error, ya que el fraude puede
implicar colusion, falsificacién, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

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

Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y la razonahilidad de las
estimaciones contables y 1a correspondiente informacién revelada por los administradores de la
Sociedad.

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

Evaluamos la presentacion global, fa 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 relacion con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados vy los hallazgos significativos de la
auditoria, asi coma cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en el
transcurso de la auditoria.
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Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacion a los administradaores de Okitsu
Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. determinamos los que han sido de la mayor
significatividad en la auditorfa de las cuentas anuales del periodo actual y gue son, en consecuencia,
los riesgos considerados més significativos.

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

KPMG Auditores, S.L.

Inscrito en el R.O.A.C. n°® S0702 JAUDITORZ=S

KPMG AUDITORES, S.L.

) 2022 Num. 01/22/07466
Juan Ignacio Llorente 96,00 EUR

Inscrito en el R.O.A.C. n° 20.412 AT i T .
26 de abril de 2022



OKITSU INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Balances
31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresados en euros y con dos decimales)

Otros

Total otras cuentas de orden

Total cuentas de orden

986.130,86

2021 2020
Deudores Nota 5 21.5648,75 19.838,15
Cartera de Inversiones financieras Nota 6
Cartera Interior
Valores representativos de deuda 900.000,00 402.650,61
Instrumentos de patrimonio - 53.604,00
900.000,00 456.254,61
Cartera Exterior
Valores representativos de deuda 163.210,00 3.898.594,28
Instrumentos de patrimonio 768.518,98 5.385.566,79
Instituciones de Inversién Colectiva - 226.522,65
931.728,98 9.510.683,72
Intereses de la cartera de inversion (98,66) 54.948,01
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - 475,59
Total cartera de inversiones financieras 1.831.630,32 10.022.361,93
Tesoreria Nota 7 1.102.213,55 367.103,83
Total activos corrientes 2.955.392,62 10.409.303,91
Patrimonio atribuido a participes o accionistas Nota 8
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas
Capital 8.662.946,00 8.662.946,00
Prima de emision 2.069.929,18 2.058.862,68
Reservas 3.956.520,86 3.563.770,92
(Acciones propias) (12.368.745,88) (4.293.465,93)
Resultado del ejercicio 618.304,75 395.404,26
Total patrimonio neto 2.938.954,91 10.387.517,93
Acreedores Nota 9 11.545,27 17.088,06
Periodificaciones 4.892,44 4.697,92
Total pasivos corrientes 16.437,71 21.785,98
Total patrimonio y pasivo 2.955.392,62 10.409.303,91
Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones largas de derivados 1.098.567,76 -
Otras cuentas de orden
Capital nominal no suscrito ni en circulacion (SICAV) Nota 8 15.337.054,00 15.337.054,00

4.852.224,85

16.323.184,86

20.189.278,85

17.421.752,62

20.189.278,85

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021.



OKITSU INVEST,

SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Cuentas de Pérdidas y Ganancias para los ejercicios anuales terminados en

31 de diciembre de 2021 y 2020

(Expresadas en euros y con dos decimales)

Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comisién depositario
Otros

RESULTADOS DE EXPLOTACION
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros
Por operaciones de la cartera interior

Por operaciones de la cartera exterior
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros
Resultado por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior

Resultado por operaciones con derivados
Otros

RESULTADO FINANCIERO

RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS

Impuestos sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

2021 2020
Nota 9 (18.311,45) (24.083,91)
Nota 9 (7.087,43) (9.633,48)
(11.082,45) (10.816,67)
(36.481,33) (44.534,006)
(36.481,33) (44.534,00)
27.822,80 212.598,45
(11.426,41) (6.034,57)
(28.033,93) 10.956,76
(881.237,35) 116.602,57
Nota 6 60.532,77 (270,04)
(848.738,51) 127.289,29
28.434,00 (63.034,37)
24.392,94 (36.667,17)
1.399.313,00 211.806,67
102.242,12 (2.026,00)

(61.008,36) -
1.464.939,70 173.113,50
661.031,58 443.932,30
624.550,25 399.398,24
Nota 10 (6.245,50) (3.993,98)
618.304,75 395.404,26

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021.



OKITSU INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2021

(Expresados en euros y con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 31 de diciembre de 2021

2021
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 618.304,75
Total de ingresos y gastos reconocidos 618.304,75

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2021

Prima de Acciones Resultado del
Capital emision Reservas propias ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2020 8.662.946,00 2.058.862,68 3.5663.770,92 (4.293.465,93) 395.404,26 10.387.517,93
Ingresos y gastos reconocidos - - - - 618.304,75 618.304,75
Operaciones con socios o propietarios - 11.066,50 (2.654,32) (8.075.279,95) - (8.066.867,77)
Distribucion del beneficio del ejercicio - - 395.404,26 - (395.404,26) -
Saldo al 31 de diciembre de 2021 8.662.946,00 2.069.929,18 3.956.520,86 (12.368.745,88) 618.304,75 2.938.954,91

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021.



OKITSU INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Estado de Cambios en el Patrimonio Neto correspondientes al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2020

(Expresados en euros y con dos decimales)

A) Estado de Ingresos y Gastos Reconocidos 31 de diciembre de 2020

2020
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 395.404,26

Total de ingresos y gastos reconocidos 395.404,26

B) Estado Total de Cambios en el Patrimonio Neto correspondiente al ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2020

Resultados de

Prima de Acciones ejercicios Resultado del
Capital emision Reservas propias anteriores ejercicio Total
Saldo al 31 de diciembre de 2019 8.662.946,00 2.068.204,03 2.570.404,77 (4.499.294,21) (474.765,76) 1.468.299,92 9.795.794,75
Ingresos y gastos reconocidos - - - - - 395.404,26 395.404,26
Operaciones con socios o propietarios - (9.341,35) (168,01) 205.828,28 - - 196.318,92
Distribucion del beneficio del ejercicio - - 993.534,16 - 474.765,76 (1.468.299,92) -
Saldo al 31 de diciembre de 2020 8.662.946,00 2.058.862,68 3.563.770,92 (4.293.465,93) - 395.404,26 10.387.517,93

La memoria adjunta forma parte integrante de las cuentas anuales del ejercicio 2021.
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OKITSU INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

31 de diciembre de 2021

Naturaleza y Actividades Principales

Okitsu Invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A. (en adelante, la Sociedad) se constituyé en
Espana el 30 de julio de 2010, por un periodo de tiempo indefinido.

Su domicilio social se encuentra en C/ Virgen de los Peligros n° 6, en Madrid.

La Sociedad no presenta cuentas anuales consolidadas por no concurrir en las circunstancias del articulo
42 del Cédigo de Comercio.

La Sociedad seregula porlo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre que entré en vigor con fecha
5 de febrero de 2004, modificada parcialmente por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre y por la Ley
31/2011, de 4 de octubre, asi como por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, modificado
parcialmente por el Real Decreto 83/2015, de 13 de febrero, y por el Real Decreto 877/2015, de 2 de
octubre, por el que se aprueba el reglamento de desarrollo de la Ley que regula las instituciones de
inversién colectiva, asi como por la Ley 44/2002, de 22 de noviembre, la Ley 26/2003, de 17 de julio, por
el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto Refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, la Ley 3/2009 de 3 de abril sobre modificaciones estructurales de las Sociedades
Mercantiles y las circulares de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, los cuales, junto con otra
normativa adicional, regulan las instituciones de inversion colectiva. Esta normativa regula, entre otros,
los siguientes aspectos:

- Mantenimiento de un capital minimo de 2.400.000 euros.

- Mantenimiento de un porcentaje minimo del 1% de su patrimonio en efectivo, en depdsitos o en
cuentas a la vista en el depositario o en una entidad de crédito si el depositario no tiene esa
consideraciéon o en compra-ventas con pacto de recompra a un dia en valores de Deuda Publica. El
patrimonio no invertido en activos que formen parte del mencionado coeficiente de liquidez debera
invertirse en los activos o instrumentos financieros aptos sefialados en el articulo 48 del Reglamento
de desarrollo de la Ley 35/2003, de 4 de noviembre.

- Las inversiones en instrumentos financieros derivados estan reguladas por la Orden EHA/888/2008,
de 27 de marzo, por la Circular 6/2010, de 21 de diciembre y modificaciones posteriores y por el Real
Decreto 1082/2012, de 13 de julio donde se establecen y desarrollan determinados limites para la
utilizacién de estos instrumentos. La Comisién Nacional del Mercado de Valores (CNMV) esté
facultada para modificar los limites establecidos en la mencionada Orden, siempre que concurran
circunstancias de mercado que lo aconsejen.

- Establecimiento de unos porcentajes maximos de concentraciéon de inversiones y de endeudamiento.
- Obligacion de que la cartera de valores esté bajo la custodia de la entidad depositaria.
- Obligacion de remitir, en el ultimo dia natural del mes siguiente al de referencia, los estados

financieros relativos a la evolucidon de sus actividades en el mes anterior, a la Comisién Nacional del
Mercado de Valores.



2

OKITSU INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

La Sociedad fue inscrita con el numero 3.670 en el Registro Administrativo correspondiente de la
Comisién Nacional del Mercado de Valores en la categoria de armonizadas conforme a la definicion
establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012.

Su objeto social exclusivo es la captacion de fondos, bienes o derechos del publico para gestionarlos e
invertirlos en bienes, derechos, valores y otros instrumentos financieros, siempre que el rendimiento del
inversor se establezca en funcién de los resultados colectivos.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, la gestidon y administracion de la Sociedad estd encomendada a
Gescooperativo, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversiéon Colectiva. Los valores se

encuentran depositados en Banco Cooperativo Espanol, S.A., siendo dicha entidad la depositaria de la
Sociedad.

La Sociedad Gestora y el Depositario pertenecen al mismo grupo econdmico, de acuerdo con las
circunstancias contenidas en el articulo 5 de la Ley del Mercado de Valores.

Con fecha 10 de julio de 2021 se publicod 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 Inversion de Capital
Variable (SICAV). En particular:

® Se modifica el régimen tributario de la SICAV (modificacion del articulo 29.4 a) de la Ley del
Impuesto sobre Sociedades — LIS -), modificando el requisito de nUmero minimo de accionistas a
los efectos de aplicaciéon del tipo del 1% en el Impuesto sobre Sociedades. Asi, sélo computaran
como tales, alos 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 ala fecha de adquisicion de las acciones.

® Se establece un régimen transitorio (nueva disposicion transitoria cuadragésima primera de la LIS)
para aquellas SICAV que adopten validamente acuerdo de disolucion vy liquidacion en el ejercicio
2022 vy realicen con posterioridad al acuerdo, dentro de los seis meses posteriores a dicho plazo,
todos los actos o negocios juridicos necesarios segun la normativa mercantil hasta la cancelacion
registral de la sociedad en liquidaciéon. Dicho régimen transitorio incorpora normas fiscales
especificas para los socios 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 redaccién en vigor a 31 de diciembre de 2021.

Con fecha 24 de enero de 2022, el Consejo de Administracion de la Sociedad ha acordado por unanimidad
proponer a la Junta General de Accionistas la disolucién vy liquidacion simultdnea de la Sociedad con el
Régimen Transitorio de la Ley 11/2021, de 9 de julio, de medidas de prevencion y lucha contra el fraude
fiscal. Por tanto, de producirse definitivamente en el ejercicio 2022 la mencionada disolucién vy liquidacién,
las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio 2021 serian las Ultimas (nota 16).
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(2) Bases de Presentacion

(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 resulta de aplicaciéon a la Sociedad,
qgue es el establecido en la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas sobre el marco normativo de informacién financiera cuando no resulta
adecuada la aplicacion del principio de empresa en funcionamiento y en la Circular 3/2008, de 11 de
septiembre, de la Comisidon Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas
anuales y estados de informacién reservada de las instituciones de inversiéon colectiva, que
constituye el desarrollo y adaptacion, para las instituciones de inversién colectiva, de lo previsto en
el Codigo de Comercio, la Ley de Sociedades de Capital, el Plan General de Contabilidad y demés
normativa legal especifica que le resulta de aplicacion. Por tanto, taly como se explica en los péarrafos
siguientes y como consecuencia de lo descrito en la Nota 1, en el ejercicio 2021 se ha aplicado
especificamente y por primera vez la mencionada Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto
de Contabilidad y Auditoria de Cuentas.

La Resolucién mencionada anteriormente desarrolla, como norma complementaria del Plan General
de Contabilidad, el marco de informacién financiera cuando no resulta adecuada la aplicacion del
principio de empresa en funcionamiento y es de aplicacion obligatoria para todas las entidades,
cualquiera que sea su forma juridica, que deban aplicar el Plan General de Contabilidad, el Plan
General de Contabilidad de Pequefas y Medianas Empresas y las normas de adaptacién de los
citados textos (como es el casode la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional
del Mercado de Valores), cuando se haya acordado la apertura de la liquidacién o cuando los
responsables de la entidad, aunque sea con posterioridad al cierre del ejercicio determinen que
tienen la intencién de liquidar la empresa o cesar en su actividad o cuando no exista una alternativa
mas realista que hacerlo. La aplicacién de esta Resoluciéon supone que la valoracion de los elementos
patrimoniales estara dirigida a mostrar laimagen fiel de las operaciones tendentes a realizar el activo,
cancelar sus deudas y, en su caso, repartir el patrimonio resultante.

Puesto que la Resolucién mencionada en el parrafo anterior es una norma de obligado cumplimiento,
al ser emitida por el Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas en aplicacién de la habilitacion
que le concede el propio Reglamento que desarrolla el Plan General de Contabilidad (Real Decreto
1514/2007, de 16 de noviembre), que dicha Resolucion es una norma que desarrollay complementa
el mencionado Plan General de Contabilidad y puesto que dicho Plan General de Contabilidad y sus
desarrollos son de aplicacion subsidiaria a las Instituciones de Inversién Colectiva en todo lo no
establecido expresamente en su legislacion especifica (en el caso de la Sociedad, en la Circular
3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores), los Administradores
de la Sociedad, dada la situacion en que se encuentra la Sociedad (véase Nota 1), han formulado
estas cuentas anuales, tal y como se menciona en el primer parrafo de este apartado, sobre la base
del marco normativo de la Resolucién de 18 de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, considerando las reglas especificas para Instituciones de Inversion Colectiva
establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de
Valores. Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio terminado el 31 de
diciembre de 2021, que han sido formuladas por los Administradores de la Sociedad, se someteran
a la aprobacioén de la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que serdn aprobadas sin
ninguna modificacion.

Como requiere la normativa contable, los Administradores de la Sociedad presentan, a efectos
comparativos, con cada una de las partidas del balance, de la cuenta de pérdidas y ganancias, del
estado de cambios en el patrimonio neto y de la memoria, ademds de las cifras del ejercicio 2021,
las correspondientes al ejercicio anterior que fueron aprobadas en Junta General de Accionistas el
28 de mayo de 2021.

Los Administradores estiman que las cuentas anuales de 2021 serédnaprobadas por la Junta General
de Accionistas sin variaciones significativas.
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(b) Comparacion de la_informacion

Tal y como se recoge en el apartado a) anterior, los estados financieros del ejercicio 2021 de la
Sociedad se han presentado sobre la base del marconormativo que constituye la Resolucion de 18
de octubre de 2013, del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, considerando las reglas
especificas para Instituciones de Inversién Colectiva establecidas en la Circular 3/2008, de 11 de
septiembre, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, Resolucién que no fue de aplicacién
en el ejercicio 2020, que es el ejercicio respecto al cual se presentan los estados financieros
comparativos. No obstante, dada la naturaleza de los activos y pasivos de la Sociedad, no se han
identificado diferencias significativas en la aplicacién practica de ambos marcos normativos. A estos
efectos, la referencia en la memoria a valor razonable debe entenderse para el ejercicio 2021
equivalente ala de valor liquidativo.

() Moneda funcional y moneda de presentacion

Las cuentas anuales se presentan en euros con dos decimales, que es la moneda funcional y de
presentacion de la Sociedad.

(d) Juicios v estimaciones _utilizados

Durante el ejercicio 2021 no se han producido cambios en los juicios y estimaciones contables
utilizados por la Sociedad.

Distribucion de Resultados

La propuesta de distribucién del beneficio de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de

2021, formulada por los Administradores y pendiente de aprobacién por la Junta General de Accionistas,
€s como sigue:

Euros
Base de reparto
Beneficio del ejercicio 618.304,75
Distribucion
Reservas voluntarias 618.304,75

La distribucién de los beneficios de la Sociedad del ejercicio finalizado el 31 de diciembre de 2020,
aprobada por la Junta General de Accionistas el 28 de mayode 2021 ha sido la siguiente:
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Euros
Base de reparto
Beneficio del ejercicio 1.468.299,92
Distribucioén
Reserva legal 146.829,99
Reservas voluntarias 846.704,17
Compensacion de resultados de ejercicios anteriores 474.765,76

1.468.299,92

Principios Contables y Normas de Valoracion Aplicados
Estas cuentas anuales han sido preparadas de acuerdo con los principios contables y normas de valoracion
contenidas en la Circular 3/2008, de 11 de septiembre, y en otras circulares de la Comisidon Nacional del

Mercado de Valores.

Los principales principios contables aplicados en la elaboracion de las cuentas anuales son los siguientes:

(a) Reconocimiento de ingresos y gastos

Los ingresos y gastos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias atendiendo a la fecha de
devengo.

En aplicacion de este criterio y a efectos del célculo del valor liquidativo, las periodificaciones de
ingresos y gastos se realizan diariamente como sigue:

- Los intereses de los activos y pasivos financieros se periodifican de acuerdo con el tipo de interés
efectivo.

- Se exceptlan del principio anterior, los intereses correspondientes a inversiones dudosas,
morosas o en litigio, que se llevan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el momento efectivo
del cobro.
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- Los ingresos de dividendos se reconocen en la cuenta de pérdidas y ganancias en la fecha que

nazca el derecho a percibirlos.

- Elresto de ingresos o gastos referidos a un periodo, se periodifican linealmente a lo largo del

mismo.

Reconocimiento, valoracién y clasificacién de instrumentos financieros

Los activos y pasivos financieros son reconocidos cuando la Sociedad se convierte en una parte
obligada del contratoo negocio juridico de conformidad con las disposiciones del mismo.

Las inversiones en moneda extranjera se convierten al tipo de cambio de contado de la fecha de
transaccion.

Con caracter general, las instituciones de inversion colectiva dan de baja un activo financiero, o parte
del mismo, cuando expira o se haya cedido los derechos contractuales sobre los flujos de efectivo
del activo financiero, siendo necesario que se hayan transferido de manera sustanciallos riesgos y
beneficios inherentes a su propiedad. Asimismo, se da de baja un pasivo financiero cuando la
obligacién se haya extinguido.

Se presentan y valoran, atendiendo a su clasificacion, segun los siguientes criterios:
(i) Partidas a cobrar

Los activos financieros incluidos en esta categoria se valoran inicialmente por su valor
razonable, que, salvo evidencia en contrario, seré el precio de la transaccion, que equivaldra al
valor razonable de la contraprestacion entregada méas los costes de transaccion que les sean
directamente atribuibles.

La valoraciéon posterior de los activos financieros considerados como partidas a cobrar se
efectla 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 afno, se pueden
valorara su valor nominal siempre y cuando el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no
sea significativo.

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 asicomo sureversion
se reconocen como un gastoo uningreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

(i) Activos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias

Los activos financieros integrantes de la cartera de las instituciones de inversion colectiva se
valoran inicialmente por su valor razonable. Este valor razonable sera, salvo evidencia en
contrario, el precio de la transaccion, que equivale al valor razonable de la contraprestacion
entregada, incluyendo los costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la
operacion. De esta valoracion inicial se excluirdn los intereses por aplazamiento de pago, que
se entenderd que se devengan aun cuando no figuren expresamente en el contratoy en cuyo
caso, se considerard como tipo de interés el de mercado.
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En la valoracion inicial de los activos, los intereses explicitos devengados desde la ultima
liquidacion y no vencidos o «cupdn corrido», se registranen la cuenta de cartera de inversiones
financieras «Intereses de la cartera de inversién» del activo del balance, canceldndose en el
momento del vencimiento de dicho cupdn.

El importe de los derechos preferentes de suscripcion y similares gque, en su caso, se hubiesen
adquirido, forman parte de la valoracién inicial y son deducidos del valor de dichos activos en
casode venta.

La valoracion posterior de estos activos se realiza por su valor razonable, sin deducir los costes
de transaccién 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.

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atenderd a las siguientes
reglas:

(1) Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable sera su valor de mercado
considerando como tal el que resulte de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia, si existe, o inmediato héabil anterior, o el cambio medio ponderado si no
existiera precio oficial de cierre. La valoracién de los activos integrantes de la cartera se
realiza en el mercado mas representativo por volimenes de negociacién. Sila cotizaciéon
estuviera suspendida se toma el Ultimo cambio fijado u otro precio si constara de modo
fehaciente.

(2) Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable seran los precios de
cotizacién en un mercado, siempre y cuando éste sea activoy los precios se obtengan
de forma consistente. Cuando no estén disponibles precios de cotizacion, el valor
razonable se corresponde con el precio de la transaccién mas reciente siempre que no
haya habido un cambio significativo en las circunstancias econémicas desde el momento
de la transaccion. En ese caso, el valor razonable reflejard ese cambio en las condiciones
utilizando como referencia precios o tipos de interés y primas de riesgo actuales de
instrumentos similares. En casode que el precio de la uUltima transacciénrepresente una
transaccion forzada o liquidacion involuntaria, el precio seré ajustado.

En caso de que no exista mercado activo para el instrumento de deuda, se aplican
técnicas de valoracién, como precios suministrados por intermediarios, emisores o
difusores de informacién; utilizacién de transacciones recientes de mercadorealizadas en
condiciones de independencia mutua entre partes interesadas y debidamente informadas
si estan disponibles; valor razonable en el momento actual de otro instrumento que sea
sustancialmente el mismo; y modelos de descuento de flujos y valoraciéon de opciones
en su caso.

(3) Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable se estima mediante los cambios
que resulten de cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta las diferencias que puedan existir en sus
derechos econémicos.

(4) Valores no cotizados: suvalor razonable se calcula de acuerdo a los criterios de valoracion
incluidos en el articulo 49 del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio.
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(5) Depositos en entidades de crédito de acuerdoa la letra e) del articulo 48.1 del Reglamento
de IIC y adquisicién temporal de activos: suvalor razonable se calcula de acuerdo al precio
que iguale la tasa interna de rentabilidad de la inversion a los tipos de mercado vigentes
en cada momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como por ejemplo las
condiciones de cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

(6) Acciones o participaciones de otras instituciones de inversioén colectiva: siempre que se
calcule un valor liquidativo para el dia de referencia, se valoran a ese valor liquidativo. En
caso de que para el dia de referencia no se calcule un valor liquidativo, bien por tratarse
de un dia inhabil respecto a la publicacién del valor liquidativo de esa IIC, bien por ser
distinta la periodicidad de céalculo del valor liquidativo, se utilizara el ultimo valor liquidativo
disponible. No obstante lo anterior, en el caso de que las IIC se encuentren admitidas a
negociacion en un mercado o sistema multilateral de negociacion, se valoran a su valor
de cotizacion del dia de referencia, siempre y cuando éste sea representativo.

Para el caso particular de inversiones en IIC de inversion libre, 1IC de IIC de inversion libre
e |IC extranjeras similares de acuerdo con los articulos 73 y 74 del Real Decreto
1082/2012, se puede utilizar valores liquidativos estimados, bien se trate de valores
preliminares del valor liquidativo definitivo, bien sean valores intermedios entre los valores
liquidativos definitivos o no susceptibles de recélculo o confirmacion.

(7) Instrumentos financieros derivados: su valor razonable es el valor de mercado,
considerando como tal el que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de
referencia. En caso de que no exista un mercado suficientemente liquido, o se trate de
instrumentos derivados no negociados en mercados regulados o sistemas multilaterales
de negociacién, se valoran mediante la aplicacidon de métodos o modelos de valoraciéon
adecuados y reconocidos que deberdn cumplir con los requisitos y condiciones
especificas establecidas en la normativa de instituciones de inversion colectiva relativa a
Sus operaciones con instrumentos derivados.

(i) Pasivos financieros a valor razonable con cambios en pérdidas vy ganancias

La valoracion inicial y posterior de los pasivos incluidos en esta categoria se realiza de acuerdo
alos criterios sefalados para los activos a valor razonable con cambios en la cuenta de pérdidas
Yy ganancias.

(iv) Débitos vy partidas a pagar

Los pasivos financieros en esta categoria se valoran inicialmente por su valor razonable que,
salvo evidencia en contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de
la contraprestacion recibida ajustado por los costes de transaccion que les sean directamente
atribuibles. La valoracion posterior serealiza 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 pagar en un plazo de tiempo
inferior a un ano, se pueden valorar a su valor nominal siempre y cuando el efecto de no
actualizar los flujos de efectivo no sea significativo.

Las inversiones en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio al contado de la fecha de
valoracién, o en su defecto, del uUltimo dia habil anterior a esa fecha.

A pesar de que la cartera de inversiones financieras estd integramente contabilizada en el activo
corriente, pueden existir inversiones que se mantengan por un periodo superior a un ano.



(c)

(d)

(e)

9

OKITSU INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Memoria de las Cuentas Anuales

Contabilizacién _de instrumentos de patrimonio atribuidos a accionistas

Las acciones que representan el capital de las sociedades de inversidon se contabilizan como
instrumentos de patrimonio en la cuenta «Capital», del epigrafe «Patrimonio atribuido a participes o
accionistas» del balance.

La adquisicion por parte de una sociedad de inversidon de sus propias acciones se registra en el
patrimonio de ésta, con signo negativo, por el valor razonable de la contraprestaciéon entregada.

La amortizacién de acciones propias da lugar ala reducciéon del capital por el importe del nominal de
dichas acciones. La diferencia, positiva o negativa, entre la valoraciéon y el nominal de las acciones
se carga o se abona, respectivamente, a cuentas de reservas.

Las diferencias obtenidas en la enajenacién de acciones propias se registran en el patrimonio en
cuentas de reservas, sin que en ningun caso se imputen a la cuenta de pérdidas y ganancias.

Respecto a la puesta en circulaciéon de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o negativas
entre la contraprestacion recibida en la colocacion o enajenacién y el valor nominal o valor razonable
de dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulaciéon por primera vez o previamente
adquiridas por la Sociedad, se registran en la cuenta «Prima de emisiéon» del patrimonio.

Todos los gastosy costes de transacciéninherentes a estas operaciones se registran directamente
contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto impositivo, a menos que se haya
desistido de la transaccién o se haya abandonado, en cuyo casose imputan a la cuenta de pérdidas
y ganancias. El efecto impositivo correspondiente a estos gastos minora o aumenta los pasivos o
activos por impuesto corriente, respectivamente.

Compra-venta de valores al contado

Las operaciones de compra-venta al contado se contabilizan el dia de su ejecuciéon, que se entiende,
en general, el dia de contratacion para los instrumentos derivados y los instrumentos de patrimonio,
y como el dia de la liquidacién para los valores de deuda y para las operaciones en el mercado de
divisa. En estos ultimos casos, el periodo de tiempo comprendido entre la contrataciéon y la
liquidacidon se trata de acuerdo con lo dispuesto en apartado e) posterior.

No obstante, en el caso de compraventa de instituciones de inversion colectiva, se entiende como
dia de ejecucién el de confirmacién de la operacion, aunque se desconozca el nimero de
participaciones o0 acciones a asignar. La operacién no se valora hasta que no se adjudiquen éstas.
Los importes entregados antes de la fecha de ejecucion se contabilizan en la cuenta «Solicitudes de
suscripcidon pendientes de asignar participaciones» del epigrafe «Deudores» del balance. Las
compras se adeudan en la correspondiente cuenta del activo por el valor razonable de acuerdo a lo
definido en el apartado b) anterior. El resultado de las operaciones de venta se reconoce en la cuenta
de pérdidas y ganancias en la fecha de ejecucion de las érdenes.

Futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo

Los futuros financieros y operaciones de compra-venta a plazo se contabilizan en el momento de su
contrataciéon y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato o de la
entrada en valoracion de la operacion, segun corresponda, en las cuentas de compromiso, por el
importe nominal comprometido. Los fondos depositados en concepto de garantia se contabilizan en
el activo del balance (“"Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros
depodsitos de garantia”). El valor razonable de los valores aportados en garantia por la institucion de
inversion colectiva se registra en cuentas de orden (“Valores aportados como garantia”).
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos se reflejan
diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma:los pagos o diferencias positivas,
cobros o diferencias negativas se registran en “Resultados por operaciones con derivados” o “Variacion del
valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con derivados”, segun los cambios de valor se
hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior
del activo o pasivo del balance, segln corresponda. En aquellos casos en que el contrato presente una
liquidacion diaria, las correspondientes diferencias se contabilizan en la cuenta “Resultado por operaciones con

derivados”.

(f)

(9)

Opciones y warrants

Las opciones y warrants sobre valores se registran en el momento de su contrataciéon y hasta el
momento del cierre de la posicién o del vencimiento del contrato, en las cuentas de compromiso,
por el importe nominal comprometido de los elementos subyacentes en los contratos de compra o
venta. Los fondos vy los valores depositados en concepto de garantia se contabilizan en el activo del
balance (“Depdsitos de garantia en mercados organizados de derivados” u “Otros depdsitos de
garantia”). El coste de las opciones compradas es reflejado en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del activo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion. Las
obligaciones resultantes de las opciones emitidas se reflejan en la cuenta “Derivados” de la cartera
interior o exterior, del pasivo del balance, en la fecha de contratacion de la operacion, por el importe
de las primas recibidas.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos
se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registraran en “Resultados por operaciones
con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con
derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun
corresponda.

En casode operaciones sobre valores, sila opcién fuera ejercida, su valor se incorpora a la valoracion
inicial o posterior del activo subyacente adquirido o vendido, determinado de acuerdo con las reglas
anteriores. Se excluirdn de esta regla las operaciones que se liquiden por diferencias. En caso de
adquisicién, sin embargo, la valoracion inicial no podra superar el valor razonable del activo
subyacente, registrandose la diferencia como pérdida en la cuenta de pérdidas y ganancias.

Permutas financieras

Las operaciones de permutas financieras se registran en el momento de la contratacién y hasta el
momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato, en la rubrica correspondiente de
las cuentas de compromiso, por el importe nominal comprometido.

Las diferencias que surgen como consecuencia de los cambios de valor razonable de estos contratos
se reflejan diariamente en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente forma: los pagos o
diferencias positivas, cobros o diferencias negativas se registrardn en “Resultados por operaciones
con derivados” o “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros, por operaciones con
derivados”, segun los cambios de valor se hayan liquidado o no, utilizando como contrapartida la
cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior del activo o pasivo del balance, segun
corresponda.

Los cobros o pagos asociados a cada contrato de permuta financiera se contabilizan utilizando como
contrapartida la cuenta de “Derivados”, de la cartera interior o exterior, del activo o del pasivo del
balance, segun corresponda.
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Adquisicién vy cesidén temporal de activos

La adquisicion temporal de activos o adquisiciéon con pacto de retrocesion, se contabiliza por el
importe efectivo desembolsado en las cuentas del activo del balance, cualesquiera que sean los
instrumentos subyacentes. La diferencia entre este importe y el precio de retrocesion se periodifica
de acuerdo con el tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable que surjan en la adquisicién temporal de activos de acuerdo con
lo dispuesto en el apartado (b) punto (5) anterior se imputan ala cuenta de pérdidas y ganancias, en
el epigrafe "Variacién del valor razonable en instrumentos financieros”. En casode cesion en firme
del activoadquirido temporalmente, se estard a lo dispuesto en el apartado (b) anterior sobre registro
y valoracion de pasivos financieros.

Operaciones estructuradas

Los instrumentos financieros hibridos se descomponen en cada uno de sus componentes,
aplicandose a los mismos sus correspondientes normas contables especificas. Cuando esta
descomposicidon no sea posible, el instrumento financiero hibrido se trata integramente como un
instrumento derivado. Para el resto de las operaciones estructuradas, los valores, instrumentos u
operaciones que resulten de la combinacién de dos 0 méas instrumentos derivados, se descomponen
en sus componentes a efectos de su contabilizacion.

Moneda _extranjera

Los saldos activos y pasivos en moneda extranjera se valoran al tipo de cambio de contado de la
fecha de valoracién, o en su defecto, del Ultimo dia habil anterior a esa fecha. Las diferencias que
se producen se registran de la siguiente forma:

- Siproceden de la cartera de instrumentos financieros se tratan conjuntamente con las pérdidas
y ganancias derivadas de la valoracion (véase nota 4 (b)).

- Siproceden de débitos, créditos o tesoreria, estas diferencias positivas o negativas se abonan o
cargan, respectivamente, a la cuenta de pérdidas, en el epigrafe “Diferencias de cambio”.

Valor tedrico de las acciones

El valor tedrico de las acciones se calcula diariamente dividiendo el patrimonio de la Sociedad
determinado segun las normas establecidas en la Circular 6/2008 de 26 de noviembre y otras
circulares, de la Comisién Nacional del Mercado de Valores, entre el niumero de acciones en
circulacion ala fecha de célculo.

Impuesto sobre Sociedades

El gasto por el Impuesto sobre Sociedades de cada ejercicio se calcula sobre el beneficio econdmico,
corregido por las diferencias de naturaleza permanente conlos criterios fiscales y tomando en cuenta
las bonificaciones y deducciones aplicables. El efecto impositivo de las diferencias temporales se
incluye, en su caso, en las correspondientes partidas de impuestos anticipados o diferidos del
balance.

Asimismo v a efectos de calcular el valor liquidativo de cada participaciéon se realiza diariamente la
provisién para el Impuesto sobre Sociedades.
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(m) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 vy los
articulos 144 y 145 del Real Decreto 1082/2012. Para ello, la Sociedad Gestora dispone de una
politica por escrito en materia de conflictos de interés que vela por la independencia en la ejecucion
de las distintas funciones dentro de la Sociedad Gestora, asi como la existencia de un registro
regularmente actualizado de aquellas operaciones y actividades desempefadas por la Sociedad
Gestora 0 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. Segun lo establecido en la normativa vigente,
los informes periddicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores incluyen, en su
caso, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por
liquidacion e intermediacion, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de inversion
colectiva gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora de la Sociedad,
el importe de los depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con el depositario y
el importe efectivo por comprasy ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados por
el Grupo de la Sociedad Gestora.

(n) Inversiones dudosas, morosas o en litigio

Las inversiones dudosas, morosas o en litigio reflejan saldos por inversiones y periodificaciones
acumuladas cuyoreembolso es problematico.

Las provisiones se contabilizan por el importe que razonablemente se estime de dificil recuperacion
en funcion del valor de realizacién de las garantias cuando existan.

La clasificacién como dudosa o morosa de una inversion implica simultaneamente la de sus
intereses, comisiones y gastos devengados hasta ese momento, no pudiendo llevarse a pérdidas y
ganancias a partir de entonces, ningun producto en tanto no se cobre.

(5) Deudores

Un detalle de este capitulo al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como sigue:

Euros
2021 2020

Hacienda Publica, deudora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 10) 10.940,12 8.022,48
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores 6.180,43 11.145,15
Otros 4.428,20 670,52
21.548,75 19.838,15
En euros 11.105,97 13.581,13
En moneda extranjera 10.442,78 6.257,02

21.548,75 19.838,15
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En “Otros” se recogen, principalmente, los saldos pendientes de liquidar, correspondientes a los
ejercicios 2021 y 2020, por dividendos y margenes a liquidar por contratos de divisas que se liquidaron
en el inicio de los ejercicios 2022 y 2021, respectivamente.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad no ha registrado saldo en el epigrafe 'Comisiones
retrocedidas a la IIC' de la cuenta de pérdidas y ganancias. Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 no existe
saldo deudor pendiente de cobro por este concepto.

El vencimiento de los saldos deudores al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es inferior al afo.
(6) Cartera de Inversiones Financieras

Un detalle de la cartera de inversiones al 31 de diciembre de 2021 y 2020 se incluye en el Anexo adjunto,
el cual forma parte integrante de esta nota.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, el valor razonable de los activos financieros se determina tomando
como referencia los precios de cotizacién de mercado o con técnicas de valoracién fundamentadas en
datos observables de mercado, salvo los que se detallan a continuacion:

A continuacién, se detalla el valor razonable y la variacion imputada a la cuenta de pérdidas y ganancias
de los activos financieros para los que el valor razonable se ha determinado, total o parcialmente, utilizando
técnicas de valoracion fundamentadas en hipétesis que no se apoyan en condiciones de mercado en el
mismo instrumento, ni en datos de mercado observables que estan disponibles:

Euros
2021 2020
Valor Variacion Valor Variacion
razonable del ejercicio razonable del ejercicio
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - (475,59) 475,59 (270,04)

(@) Vencimiento de los activos financieros

La clasificacién de los activos financieros en basea su vencimiento es como sigue:

e Al 31 de diciembre de 2021

Euros
2022 2023 Total
Valores representativos de deuda 985.898,00 77.312,00 1.063.210,00
o Al 31 de diciembre de 2020
Euros
Anos
2021 2022 2023 posteriores Total

Valores representativos de deuda 261.867,98  159.14092 71572420  3.164511,79  4.301.244,89
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(b) Importes denominados en moneda extranjera

El detalle de los activos financieros denominados en moneda extranjera es como sigue:

. Al 31 de diciembre de 2021

Dolar estadounidense

Instrumentos de patrimonio 501.408,98

. Al 31 de diciembre de 2020

Euros
Dolar Franco Dolar Libra Yen Corona Corona Peso
canadiense suizo estadounidense esterlina japonés danesa sueca mexicano
Instrumentos de patrimonio 308.713,68  81.994,86 3.679.862,25 303.072,98 175.269,24 28453537  48.943,39 -
Valores representativos de deuda - - 249.435,54 - - - - 90.882,07
Instituciones de Inversién Colectiva - 161.034,77 65.487,88 - - - - -
308.713,68 243.029,63 3.994.785,67 303.072,98 175.269,24 28453537 48.943,39 90.882,07

Al 31 de diciembre de 2021 el valor recuperable de las posiciones de valores con partes vinculadas
asciende a 899.704,11 euros. Al 31 de diciembre de 2020 la Sociedad no mantenia posiciones de valores
con partes vinculadas.

Durante el gjercicio 2021 la Sociedad realiz6 compras de valores al Depositario y operaciones en las que
éste le realiz6 labores de intermediacion por importe de 5.810.570,62 euros (383.732,85 euros en 2020).

Durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad no ha adquirido valores o instrumentos emitidos o
avalados por alguna de las personas definidas como partes vinculadas segun el articulo 67 de la Ley
35/2003 de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversién Colectiva, o en cuya emisién alguna de dichas
personas actle como colocador, asegurador, director o asesor.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, la Sociedad no ha realizado con partes vinculadas operaciones ajenas
al tréfico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.
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(7) Tesoreria

(8)

El detalle de este capitulo del balance al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es como sigue:

Euros
2021 2020
Cuentas en depositario 1.102.213,55 367.103,83
En euros 7.800,44 306.942,98
En moneda extranjera 1.094.413,11 60.160,85
1.102.213,55 367.103,83

Los saldos en cuentas en el depositario incluyen los intereses devengados al 31 de diciembre de 2021 y
2020, respectivamente, y son remunerados a los tipos de interés de mercado.

Durante el ejercicio 2021 se han devengado gastos financieros con el depositario por importe de 1.143,77
euros (durante el ejercicio 2020 se devengaron gastos financieros con el depositario 1.056,12 euros).

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 todos los importes de este epigrafe se encuentran disponibles para
ser utilizados.

El vencimiento de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es inferior al afio.
Fondos Propios

La composicién y el movimiento del patrimonio neto para los ejercicios 2021 y 2020 se presentan en el
estado de cambios en el patrimonio neto.

(@) Capital

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020, el capital de la Sociedad esté representado por 8.662.946
acciones ordinarias de 1,00 euros de valor nominal cada una, totalmente suscritas y desembolsadas.
Estas acciones gozan de iguales derechos politicos y econémicos y se liquidan en el Mercado
Alternativo Bursatil.

El capital social minimo y méaximo es de 2.400.000,00 euros y 24.000.000,00 euros,
respectivamente, representado por tantas acciones ordinarias, de 1,00 euros de valor nominal cada
una de ellas, como capital inicial y estatutario emitido corresponda.

El capital nominal no suscrito ni en circulaciéon asciende al 31 de diciembre de 2021 y 2020 a
15.337.054,00 euros.
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La composicién del accionariado del capitalen circulaciéon de la Sociedad al 31 de diciembre de 2021
es la siguiente:

Porcentaje de

Euros participacion
1 persona fisica 423.000,00 27,20%
1 persona fisica 418.000,00 26,88%
Explotaciones Agricolas la Perdiz, S.L. 235.105,00 15,12%
Resto de Accionistas 479.105,00 30,81%
1.555.210,00 100,00%

La composicién del accionariado del capitalen circulaciéon de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020
era la siguiente:

Porcentaje de

Euros participacion
1 persona fisica 1.270.000,00 21,38%
1 persona fisica 1.270.000,00 21,38%
Explotaciones Agricolas la Perdiz, S.L. 2.200.000,00 37.03%
Resto de Accionistas 1.200.905,00 20.21%
5.940.905,00 100,00%

Al 31 de diciembre de 2021, 2020 y 2019, el calculo del valor liquidativo de la accion se calcula de la
siguiente manera:

2021 2020 2019
Patrimonio de la Sociedad (Euros) 2.938.954,91 10.387.517,93  9.795.794,75
Numero de acciones en circulacion 1.555.210 5.940.905 5.808.901
Valor liquidativo (Euros) 1,89 1,75 1,69

NuUmero de accionistas 111 115 111
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Acciones propias

Las acciones propias se valoran por el valor razonable de la contraprestacion entregada.

El movimiento de este epigrafe del balance durante el ejercicio terminado al 31 de diciembre de
2021 y 2020 es como sigue:

Numero de
acciones Euros
Saldo al 31 de diciembre de 2019 2.854.045 4.499.294,21
Compras 20.005 33.808,18
Ventas (152.009) (239.636,46)
Saldo al 31 de diciembre de 2020 2.722.041 4.293.465,93
Compras 4.441.906 8.166.520,49
Ventas (56.211) (91.240,54)
Saldo al 31 de diciembre de 2021 7.107.736 12.368.745,88

El articulo 80.2 del Real Decreto 1082/2012, establece que el capital minimo desembolsado de las
SICAV serd de 2.400.000,00 euros y deberd ser mantenido mientras la Sociedad figure inscrita en el
Registro de la Comisién Nacional del Mercado de Valores. De acuerdo con el articulo 16 del Real
decreto 1082/2012, cuando el capital de una Sociedad de Inversién descendiera de los minimos
establecidos en este reglamento, dichas instituciones gozaran del plazo de un ano, durante el cual
podrédn continuar operando como tales. Dentro de dicho plazo deberdn bien llevar a efecto la
reconstitucion permanente del capital, bien decidir su disolucién, o bien, Unicamente en el caso de
sociedades, renunciar a la autorizacién concedida y solicitar la exclusion del registro administrativo
correspondiente con las consiguientes modificaciones estatutariasy de su actividad. Transcurrido el
plazo de un afo, se cancelard la inscripcidon en los registros administrativos si dicha inscripcion
subsistiera, salvo que se hubiera producido en dicho plazo la reconstitucion del capital. Al 31 de
diciembre de 2021, el capital en circulacién es inferior a los 2.400.000,00 euros establecidos por la
normativa en vigor desde diciembre de 2019 (Nota 1). Los Administradores de la Sociedad estiman
que la situacién se resolvera en el corto plazo.

Elarticulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la adquisicidon
por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital estatutario maximo, no
estard sujeta a las limitaciones establecidas sobre adquisicion derivativa de acciones propias
establecidas en el Real Decreto Legislativo 1/2010, de 2 de julio, por el que se aprueba el Texto
Refundido de la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no precisan autorizacion
de la Junta Generaly no estadnsujetas a los limites porcentuales sobre el capital social.

Reserva legal

Las sociedades estan obligadas a destinar el 10% de los beneficios de cada ejercicio a la constitucion
de un fondo de reserva hasta que éste alcance, al menos, el 20% del capital social. Esta reserva no
es distribuible a los accionistas y soélo podrad ser utilizada para cubrir, en caso de no tener otras
reservas disponibles, el saldo deudor de la cuenta de pérdidas y ganancias. También bajo ciertas
condiciones se podréa destinar a incrementar el capital social en la parte de esta reserva que supere
el 10% de la cifra de capital ya ampliada.

Reservas voluntarias

Las reservas voluntarias son de libre disposicion, siempre que su distribucién no impliqgue que el
patrimonio quede por debajo del capital en circulacion.
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Prima de emisién

Recoge las diferencias positivas o negativas entre el precio de colocacién o enajenacion y el valor
nominal o el valor razonable de dichas acciones, segun se trate de acciones puestas en circulacion

por primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad.

Al 31 de diciembre de 2021

las diferencias positivas netas ascienden a 2.069.929,18 euros

(2.058.862,68 euros de diferencias positivas netas al 31 de diciembre de 2020).

(9) Acreedores

Un detalle de este epigrafe al 31 de diciembre de 2021 y 2020, es como sigue:

Euros
2021 2020
Hacienda publica acreedora
Por Impuesto sobre Sociedades (nota 10) 6.245,50 3.993,98
Impuesto sobre Sociedades de ejercicios anteriores 3.993,98 10.035,70
Otros 1,35 16,27
Otros acreedores
Comisiones 1.122,98 3.023,06
Otros 181,46 19,05
11.545,27 17.088,06

Un detalle de las comisiones a pagar al 31 de diciembre de 2021 y 2020 y del importe devengado por
éstas durante el ejercicio, es como sigue:

Euros
2021 2020
Pendiente de Total Pendiente de Total
pago devengado pago devengado
Gestion 873,45 18.311,45 2.159,32 24.083,91
Custodia 249,53 7.087,43 863,74 9.633,48
Total 1.122,98 25.398,88 3.023,06 33.717,39

Como se sefiala en la nota 1, la gestion y administraciéon de la Sociedad estd encomendada a
Gescooperativo, S.A., Sociedad Gestora de Instituciones de Inversion Colectiva.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, por este servicio la Sociedad paga una comision de gestién variable
en funcion del valor patrimonial de la Sociedad, calculada diariamente, tal y como se expone a
continuacion:

Comisién Patrimonio
0,40% Entre 2.400.000€ y 2.799.999€
0,35% Entre 2.800.000€ y 3.199.999€
0,30% Entre 3.200.000€ y 3.799.999€
0,25% A partir de 3.800.000€

Igualmente, la Sociedad periodifica diariamente una comisién de deposito fija del 0,10% anual pagadera
a Banco Cooperativo Espafiol, S.A., calculada sobre el patrimonio de la Sociedad, durante los ejercicios
2021 y 2020.
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Todos los saldos de este epigrafe se encuentran denominados en euros al 31 de diciembre de 2021 vy
2020.

El vencimiento de los saldos acreedores al 31 de diciembre de 2021 y 2020 es inferior al afio.
(10) Situacion Fiscal

La Sociedad estd acogida al régimen fiscal establecido en la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del
Impuesto sobre Sociedades, modificada por el Real Decreto - Ley 3/2016, de 2 de diciembre por el que
se adopta medidas en el &mbito tributario dirigidas a la consolidaciéon de las finanzas publicas y otras
medidas urgentes en materia social, encontrandose sujeta en dicho impuesto a un tipo de gravamen del
1%, siempre que el nimero de accionistas requerido sea como minimo el previsto en el articulo 9 de la
Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones.

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

Euros
2021 2020
Resultado contable del ejercicio, antes de impuestos 624.550,25 399.398,24
Compensacion de bases negativas de ejercicios anteriores - -
Base imponible fiscaly base contable del impuesto 624.550,25 399.398,24
Cuota al 1% y gasto por Impuesto sobre Sociedades (nota 9) 6.245,50 3.993,98
Retenciones y pagos a cuenta (nota 5) (10.940,12) (8.022,48)
Impuesto sobre Sociedades arecuperar (4.694,62) (4.028,50)

De acuerdo con la legislaciéon vigente, los impuestos no pueden considerarse definitivamente liquidados
hasta que las declaraciones presentadas hayan sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haya
transcurrido el plazo de prescripcion de cuatro anos. Al 31 de diciembre de 2021, la Sociedad tiene
abiertos a inspeccion por las autoridades fiscales todos los impuestos principales que le son de aplicacion
presentados desde el 1 de enero de 2018. Los Administradores de la Sociedad no esperan que, en caso
de inspeccién de la Sociedad, surjan pasivos adicionales de importancia.

(11) Politica de Gestion de Riesgos
- Riesgo de crédito

La Sociedad Gestora calcula el Var de Crédito, mediante la volatilidad del spread de crédito, para medir
la perdida esperada por impago de las obligaciones y compromisos de las contrapartes de la cartera.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha establecido un VAR de crédito méaximo para
cada institucion, en funcién de su politica de inversion.

- Riesgo de liquidez

En aras de garantizar la capacidad de las IIC de atender los reembolsos solicitados por los inversores,
la Sociedad Gestora tiene establecido un procedimiento de valoraciéon de activos especifico para
aquellas lIC en las que el 25% de los titulos de los activos de la cartera pudieran presentar problemas
de iliquidez y que ademads se dé una situacidon de reembolsos netos, entendiendo como tal que en el
Ultimo trimestre los reembolsos fueran mayores a las suscripciones. En este supuesto la valoracion
de estos titulos se realiza al precio bid.
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Riesgo de mercado

La Sociedad Gestora utiliza principalmente dos modelos para controlar el riesgo de mercado:

1)

2)

3)

4)

Técnica de duracién

Técnica basada en un enfoque global que utiliza el concepto de valor actualde los flujos de caja
futuros, definido a partir de una estructura temporal de los tipos de interés o curva cupdn ceroy
de los flujos futuros generados por todas las posiciones de la cartera. Mediante este método se
evalla la sensibilidad del valor de una cartera ante posibles variaciones de tipos de interés, asf
se establece una duracién maéaxima para cada institucién en funcién de su Benchmark de
referencia y de su politica de inversion.

VAR (Value at Risk)

Esta medida es actualmente recomendada por importantes organismos internacionales, como
el Comité de Basilea o el G30, consistente en estimar la maxima pérdida probable que puede
sufrir la cartera para un intervalo de confianza determinado y basandose en la volatilidad y un
horizonte temporal de los datos del mercado.

La Sociedad Gestora utiliza la metodologia de VAR Paramétrico, con un horizonte temporal de
un ano y una probabilidad del 95%, mediante la estimacion ex ante de la volatilidad a partir de
volatilidades y correlaciones de activos nocionales o individuales.

El Consejo de Administracion de la Sociedad Gestora ha establecido un VAR maximo para cada
institucion, en funcidon de su politica de inversion, fijdndose un porcentaje maximo sobre el
patrimonio de cada institucion.

Control de tipo de cambio

Todas las inversiones se realizan en la moneda euro y Unicamente para aquellas 1IC que en su
folleto se especifigue que puede invertir en otro tipo de moneda, se establecerd el porcentaje
maximo posible de exposicién al riesgo en cada divisa.

Control de precio de acciones o indices bursatiles

La inversion en este tipo de activos conlleva un riesgo inherente a la volatilidad de los mercados
donde cotizan, paralo que la Sociedad Gestora, tiene bien delimitado en los folletos de las IIC,
tanto los porcentajes maximos de inversién, como los mercados en los que se puede comprar
este tipo de valores.

La Sociedad Gestora adopta sistemas de control y medicién de los riesgos a los que estan
sometidas las inversiones. En cuanto a los riesgos operacionales vy legales resultantes de la
actividad de inversion de la Sociedad, la Sociedad Gestora dispone de aplicaciones que controlan
el cumplimiento de limites y coeficientes legales y el cumplimiento de la politica de inversion.
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Asimismo, la Sociedad Gestora realiza una serie de procedimientos y controles con el fin de
racionalizar, garantizar la eficiencia, mejorar la calidad y minimizar riesgos en los procesos de
inversion de la Sociedad, que se concretan en una serie de informes confeccionados por la
Unidad de Gestion de Riesgos, y dirigido al Consejo de Administracién, Gestores y Responsable
de Administracién, con distinta periodicidad, diario, quincenal, mensual y trimestral, donde
ademés de informar sobre los incumplimientos y excesos de limites y coeficientes legales, se
comunica los incumplimientos de las politicas de inversiéon detalladas en los folletos de las IIC,
revision de valoraciones de los activos en cartera, y de los precios de las operaciones realizadas,
partidas pendientes en las conciliaciones de cuentas de efectivo, titulos, y demas conciliaciones
establecidas en los procedimiento de la Gestora,y otros controles (inversién en otras IICs, tipos
de los repos, comisiones de suscripcion y reembolso, condiciones del folleto para las
suscripciones, hora de corte, y reembolsos superiores a 300.000 euros), ademéas de las
operaciones realizadas durante el trimestre en OTCs.

(12) Informacion Relativa al Consejo de Administracion

Durante los ejercicios 2021 y 2020, los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad no han
devengado ningun importe en concepto de sueldo o cualquier otro tipo de remuneracién, ni mantienen
saldos a cobrar o pagar con la Sociedad, al 31 de diciembre de los ejercicios mencionados.

Durante los ejercicios 2021 y 2020, los miembros del Consejo de Administracion no han realizado con la
Sociedad operaciones ajenas al tréfico ordinario o en condiciones distintas a las de mercado.

Los Administradores de la Sociedad vy las personas vinculadas alos mismos, no han incurrido en ninguna
situacién de conflicto de interés que haya tenido que ser objeto de comunicacién de acuerdo con lo
dispuesto en el art. 229 del TRLSC.

Al 31 de diciembre de 2021 y 2020 el Consejo de Administracion de la Sociedad estd compuesto por 1
hombre y 2 mujeres.

(13) Informacion sobre Medio Ambiente

Los Administradores de la Sociedad consideran minimos, y en todo caso adecuadamente cubiertos los
riesgos medioambientales que se pudieran derivar de su actividad, y estiman que no surgirdn pasivos
adicionales relacionados con dichos riesgos. La Sociedad no ha incurrido en gastos ni recibido
subvenciones relacionadas con dichos riesgos, durante los ejercicios terminados al 31 de diciembre de
2021 y 2020.

(14) Remuneracion del Auditor

El auditor de cuentas de la Sociedad es KPMG Auditores, S.L. Los honorarios de auditoria
correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2021 han ascendido a 2.745,25 euros,
(2.709,00 euros en 2020), con independencia del momento de su facturacion.
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(15) 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 Resolucion de 29 de enero de 2016, del Instituto de Contabilidad y
Auditoria de Cuentas, el detalle del periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los ejercicios
2021 y 2020 por la Sociedad es el siguiente:

2021 2020
Dias
Periodo medio de pago a proveedores 4,21 5,09
Ratio de las operaciones pagadas 4,17 4,83
Ratio de las operaciones pendientes de pago 5,00 7,00
Euros
Total pagos realizados 26.090,90 32.194,33
Total pagos pendientes 1.122,98 3.023,06

(16) Acontecimientos Posteriores

Con fecha 24 de enero de 2022, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha acordado por unanimidad
proponer a la Junta General de Accionistas la disolucién de la Sociedad con el Régimen Transitorio,
habiendo publicado la Sociedad Gestora de la Sociedad, el 27 de enero de 2022, un hecho relevante en
este sentido (nota 1).



Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras para el ejercicio anual terminado

Cartera Interior
Valores representativos de deuda

Cartera Exterior
Valores representativos de deuda
Instrumentos de patrimonio

Total

OKITSU INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

(Expresados en euros y con dos decimales)

Anexo
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al 31 de diciembre de 2021

Plusvalias/
Valoracion Valor (Minusvalias)
inicial razonable Intereses acumuladas
900.000,00 900.000,00 (98,66) -
198.487,72 163.210,00 - (35.277,72)
517.151,22 768.518,98 - 251.367,76
1.615.638,94 1.831.728,98 (98,66) 216.090,04

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2021, junto con la cual deberia ser leido.
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OKITSU INVEST,
SOCIEDAD DE INVERSION DE CAPITAL VARIABLE, S.A.

Desglose de la Cartera de Inversiones Financieras para el ejercicio anual terminado al 31 de diciembre de 2020

(Expresados en euros y con dos decimales)

Plusvalias/
Valoracion Valor (Minusvalias)
inicial razonable Intereses acumuladas
Cartera Interior
Valores representativos de deuda 393.833,75 402.650,61 2.072,54 8.816,86
Instrumentos de patrimonio 34.386,93 53.604,00 - 19.217,07
Cartera Exterior
Valores representativos de deuda 3.989.272,34 3.898.594,28 52.875,47 (90.678,06)
Instrumentos de patrimonio 4.146.592,37 5.385.566,79 - 1.238.974,42
Instituciones de Inversion Colectiva 203.998,38 226.522,65 - 22.524,27
Inversiones morosas, dudosas o en litigio 61.008,36 475,59 - (60.532,77)
Total 8.829.092,13 9.967.413,92 54.948,01 1.138.321,79

Este Anexo forma parte integrante de la nota 6 de la memoria de las cuentas anuales del ejercicio 2021, junto con la cual deberia ser leido.
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Ejercicio 2021

El 2021 ha estado marcado por la fuerte recuperacion econémica de la mano de una bateria de estimulos sin
precedentes y los avances en la vacunacion, repuntes en los tipos de interés y récords histéricos en algunas de
las principales bolsas mundiales. La parte final del afio ha sido, en términos generales, bastante mas volatil que
la primera para los mercados financieros a raiz de la aparicion de la nueva variante Omicron y el obligado cambio
de discurso de los Bancos Centrales ante los altos datos de inflacion registrados. En cuantoa Omicron, destacar
su altisima transmisibilidad, pero también la menor gravedad y las bajas tasas de mortalidad. No obstante, esta
nueva ola de contagios llevé a algunos paises a decretar nuevos confinamientos y, sobre todo, a aumentar las
restricciones en otros muchos, ademas de tener que acelerar el ritmo de vacunacién en nifios vy reforzar la
inmunidad de los adultos con una tercera dosis.

Desde el punto de vista macroecondémico, la recuperacion avanzd a buen ritmo, habiéndose registrado a nivel
mundial un crecimiento del 5,8% en 2021, sustentado en un aumento del consumo, la creacién de empleo vy los
planes de estimulos lanzados por los diferentes paises. Por otro lado, las economias mundiales se enfrentan a
cuellos de botella en la cadena de suministro de determinados bienes ante el fuerte aumento de la demanda a
medida que se producia la reapertura durante 2021. El alza en los precios de la energia y otras materias primas
junto a la subida de los costes salariales y los problemas de suministro han provocado un considerable
incremento de la inflacién.

En Estados Unidos, la economia evoluciond mejor de lo inicialmente previsto, recuperando los niveles pre-
pandemia, al registrar un crecimiento del 5,6% en el afo. Se roza el pleno empleo y se ha registrado un claro
aumento del consumo. La inflacién ha marcado cifras récord, con niveles no vistos desde 1982, situdndose en
el mes de diciembre en el 7%, entre otras cosas por el incremento en el precio de las materias primas,
tensionamientos en los salarios (+4,3% en el ano) y los cuellos de botella en los canales de suministro. La
persistente inflacion ha llevado a la Fed a abandonar la tesis de que se trataba de un evento transitorio. En Europa,
sin embargo, la recuperacién ha sido menos intensa y ha sido en el Ultimo trimestre del afio cuando ha
conseguido recuperar los niveles pre-pandemia, registrando un crecimiento anual del 5,1%, sustentado también
en una clara mejorfa del consumo, la creaciéon de empleo y la paulatina implementacion de los programas Next
Generation. Los datos de inflacién, en consonancia con los datos registrados a nivel mundial, se situaron en el
5% interanual.

En cuanto a los bancos centrales, la Reserva Federal, se mostré decidida a combatir la inflacién y anuncié en
diciembre al menos tres subidas de tipos para 2022, adelantando el fin de las compras de bonos a marzo de este
mismo afo. Sin duda la reeleccién de Powell al frente de la Fed alivié la incertidumbre que suponia un cambio
de politica monetaria para los mercados financieros. En Europa, el BCE mantuvo los tipos de interés sin cambios,
en linea con lo esperado, mostrandose muy cauto con respecto al tapering, previendo una alta inflacion en el
corto plazo. EI PEPP concluird a finales de marzo 2022, dejando abierta la posibilidad de reiniciarlo en cualquier
momento si fuera necesario y ampliando el plan de compras del programa APP en 20.000 millones al mes, hasta
un montante total de 40.000 millones hasta el tercer trimestre de 2022, donde se reduciria hasta los 30.000
millones mensuales. Tanto el Banco de Inglaterra como el de Noruega, subieron tipos de interés hasta el 0,25%
y el 0,50%, respectivamente.

El aumento de expectativas de tipos provocd caidas en los mercados de renta fija y un repunte en las pendientes.
En este entorno, la rentabilidad del bono italiano a 10 anos se situé a cierre del ejercicio en un 1,17% vy la del
espanol en un 0,57%, frente al 0,54% vy 0,05%, respectivamente de inicio de ano. ltalia sigue siendo uno de los
paises con mayor prima de riesgo de la zona euro. Por su parte, la curva alemana ofrece rentabilidades del -
0,18% a 10 anos (-0,57% en diciembre de 2020). En los tramos cortos se han observado leves aumentos,
aproximadamente de un 0,05% en todas las referencias europeas, a excepcion de la italiana que aumentd un
0,34%, dejando la rentabilidad del bono a 2 ahos italiano en el -0,07%. Destacar por otra parte, la resiliencia del
crédito europeo, tanto de grado de inversion como de alto rendimiento, que practicamente cerraron el afo sin
cambios, no reflejando hasta la fecha efecto contagio por la crisis del sector inmobiliario chino. La curva de deuda
publica americana sufrié un fuerte repunte en las rentabilidades tanto del tramo de 2 anos como de los 10 anos
de 0,60%, dejando la rentabilidad de 2 anos en el 0,73% vy la de 10 afos en el 1,51% (1,10% diciembre 2020).
Los spreads de crédito en EE.UU. se mantienen practicamente en minimos histéricos y a cierre de ano no se
han observado variaciones significativas.



Al igual que ocurrid en los Ultimos meses del afio anterior, las bolsas mundiales han reflejado con alzas la
recuperaciéon econémica global que se ha traducido de forma generalizada en una mejora de los resultados de
las empresas cotizadas. Los principales indices mundiales han acumulado en 2021 ascensos de entre el 16% y
el 21%, con una fuerte reduccion de la volatilidad respecto al ejercicio precedente. Los indices europeos se han
anotado ganancias generalizadas impulsadas por la fuerte recuperacion experimentada por las principales
economias, los programas de impulso fiscal para superar la crisis del Covid-19 y el mantenimiento de la politica
monetaria expansiva por parte del BCE. Destacar la subida del 21% del EuroStoxx 50, del 28,85% del Cac-40
francés, del 23% del Ftse Mib italiano y de un 15,79% para el Dax aleman. El lbex-35 espafiol quedé mas
rezagado con una rentabilidad del 7,93%. En EE.UU., el S&P 500 y el Dow Jones acumularon ganancias anuales
del 26,9% y del 18,70% respectivamente, mientras el Nasdag-100 lo hizo en un 26,63%. Sin embargo, las bolsas
de los mercados emergentes tuvieron un rendimiento muy inferior, ya que cerraron con caidas del 4,63% medido
por el MSCI Emergentes. La ralentizacién del crecimiento del PIB chino, un délar estadounidense mas fuerte y
unos bancos centrales que han tenido que endurecer su politica monetaria han pesado mucho en sus bolsas y
economias.

En cuanto a las divisas, el mercado ha ido descontando préximas subidas de tipos de interés en EE.UU., dando
como resultado una continua apreciacion del dolar frente a la mayoria de las divisas, acumulando una subida de
casiun 7% en el afo y cerrando en niveles de 1,1370. Caso muy similar al del délar es el de la libra que se
revaloriza otro 6% en el afno frente al euro.

Acontecimientos posteriores al cierre al 31 de diciembre de 2021

Con fecha 24 de enero de 2022, el Consejo de Administracién de la Sociedad ha acordado por unanimidad
proponer a la Junta General de Accionistas la disolucién de la Sociedad con el Régimen Transitorio, habiendo
publicado la Sociedad Gestora de la Sociedad, el 27 de enero de 2022, un hecho relevante en este sentido.



BILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario/a del Consejo de Administracion de Okitsu invest, Sociedad de inversion
de Capital Variable, S.A., Diia. Elena Gémez Garcia, para hacer constar:

Que en la sesion del Consejo de Administracién, que se celebra en Madrid el dia 30 de marzo de 2022,
previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales y el informe de gestién
adjuntos de Okitsu invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S5.A., correspondientes al ejercicio
cerrado al 31 de diciembre de 2021, contenidas en un documento que sera eniregado a la Compafia
Auditora y que consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el
patrimonio neto, una memoria, anexos y un informe de gestion.

Todos los Sefiores/as Corisejeroslas. cuyos nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en
prueba de conformidad de lo que antecede, de io que doy fe.

Madrid30 de marzo de 2022.

Dfa. Elena Gomez Garcia)
Secretaria no Consejera i




DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario/a del Consejo de Administracién de Okitsu Invest, Sociedad de Inversion
de Capital Variable, S.A., Diia. Elena Gomez Garcia, para hacer constar:

Que en la sesion del Consejo de Administracion, que se celebra en Madrid el dia 30 de marzo de 2022,
previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales y el informe de gestion
adjuntos de Okitsu-invest, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., correspondientes al ejercicio
cerrado al 31 de diciembre de 2021, contenidas en un documento que sera entregado a la Compaiiia
Auditora y que consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el
patrimonio neto, una memoria, anexos y un informe de gestion.

Todos los Sefiores/as Consejeros/as, cuyos nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en
prueba de conformidad de lo que antecade, de 1o que doy fe.

Diia. Rosario Perales Moya
Presidgnte y Consejera




DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario/a del Consejo de Administracién de Okitsu Invest, Sociedad de Inversion
de Capital Variable, S.A., Dfia. Elena Gémez Garcia, para hacer constar:

Que en la sesion del Consejo de Adminisiracion, que se celebra en Madrid el dia 30 de marzo de 2022,
previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales y el informe de gestion
adjuntos de Okitsu Invest, Sociedad de Inversidn de Capital Variable, S.A., carrespondientes al ejercicio
cerrado al 31 de diciembre de 2021, contenidas en un documento que sera entregado a la Compairiia
Auditora y que consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el
patrimonio neto, una memoria, anexos y un informe de gestion.

Tedos los Sefiores/as Consejeros/as, cuyos nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en
prueba de conformidad de lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2022,

D. Joaquin Perales Moya
Consejero



DILIGENCIA DE FIRMA

Diligencia que levanta el Secretario/a del Consejo de Administracion de Okitsu Invest, Sociedad de Inversién
de Capital Variable, S.A., Diia. Elena Gémez Garcia, para hacer constar;

Que en ia sesién del Consejo de Administracion, que se celebra en Madrid el dia 30 de marzo de 2022,
previa convocatoria en forma, se adopta el acuerdo de formular las cuentas anuales y el informe de gestion
adjuntos de Okitsu Invest, Sociedad de inversidén de Capital Variable, S.A., correspondientes al gjercicio
cerrado al 31 de diciembre de 2021, contenidas en un documento que sera eniregado a la Compaiiia
Auditora y que consta de un balance, una cuenta de pérdidas y ganancias, un estado de cambios en el
patrimonio neto, una memoria, anexos y un informe de gestion.

Todos los Sefores/as Consejeros/as, cuyos nombres y apellidos constan, firman la presente diligencia en
prueba de conformidad de lo que antecede, de lo que doy fe.

Madrid, 30 de marzo de 2022.

Dfid Marta Perales Moya
Consejera
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