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Informe de Auditoria, Cuentas Anuales
e Informe de Gestion al 31 de diciembre 2020

Estimado cliente, a continuacion encontrara el Informe de auditoria, cuentas anuales e informe de gestion al 31 de diciembre de 2020 del fondo de inversion que usted tiene contratado. El
presente informe, junto con los tltimos informes periodicos, se encuentra disponibles por medios telematicos en www.bankinter.com. Usted podra plantear sus consultas relacionadas con las
IIC gestionadas por Bankinter Gestion de Activos a través de cualquiera de los canales que se indican en el siguiente link "Atencion al cliente” o bien a través del Servicio de Atencion
al Cliente de Bankinter (Avda. Bruselas, 12 - 28108 Alcobendas - Madrid - Teléf.: 900 80 20 81). Asimismo, este servicio de atencion al cliente sera el encargado de resolver las quejas y
reclamaciones. La CNMV también pone a su disposicion la Oficina de Atencién al Inversor (900 535 015).

Balances de situacién
al 31 de diciembre de 2020 y 2019 (expresados en euros)

Activo 2020 2019 Patrimonio y Pasivo 2020 2019
Activo no corriente - - Patrimonio atribuido a participes o accionistas 6 132 635,35 7 611 492,22
Inmovilizado intangible - - Fondps r'eembolsables atribuidos a participes 6132 635 35 7611 492.22
Inmovilizado material - - 0 acc1pmstas
Bienes inmuebles de uso propio - - Capital A A
prop Participes 6509380,76 7435 258,36
Mobiliario y enseres - - Prima de emisién - -
Activos por impuesto diferido - - Reservas - -
Activo corriente 6 920 258,99 8 137 907,60 (Acciones propias) - -
Deudores _ _ Resultados de ejercicios anteriores - -
. . ) . Otras aportaciones de socios - -
Cartera de inversiones financieras 5813 423,96 b 643 839,46 Resultado del ejercicio (376 745 41) 176 233,86
Cartera interior 3 954 547,30 4619 578,47 (Dividendo a cuenta) - A
Valores representativos de deuda 3954 547,30 4619 578,47 Ajustes por cambios de valor en inmovilizado . .
Instrumentos de patrimonio - - material de uso propio

Otro patrimonio atribuido - -
Pasivo no corriente - -
Provisiones a largo plazo - -

Instituciones de Inversion Colectiva - -
Depositos en Entidades de Crédito - -

Derivados i i Deudas a largo plazo - -
Otros - ) Pasivos por impuesto diferido - -
(artera exterior 2 474 583,26 2514 984,50 Pasivo corriente 787 623,64 526 415,38
Valores representativos de deuda 2 474 583,26 2514 984,50 Provisiones a corto plazo - -
Instrumentos de patrimonio - - Deudas a corto plazo - -
Instituciones de Inversion Colectiva - - Acreedores 8623,64 9850,58
Depositos en Entidades de Crédito - - g:gglsiilsnanmeros 779 000 0(; 516 564 8(;
Derivados - ) Periodificaciones - -
Otros - - TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 6 920 258,99 8137 907,60
Intereses de la cartera de inversion (615 706,60) (490 723,51)
Inversiones morosas, dudosas o en litigio - -
Periodificaciones a . Cuentas de orden 2020 2019
Tesoreria 1106 835,03 1494 068,14 Cuentas de .compromiso . 7 790 000,00 7 984 000,00
TOTAL ACTIVO 6 920 258,39 8 137 907,60 Compromisos por operaciones largas 779000000 7984 000,00

de derivados
Compromisos por operaciones cortas
de derivados

Otras cuentas de orden 6 506 398,32 6 229 652,91
Valores cedidos en préstamo por la IIC - -
Valores aportados como garantia por la IIC - -
Valores recibidos en garantia por la IIC - -
Capital nominal no suscrito ni en circulacion - -

Pérdidas fiscales a compensar 926 398,32 549 652,91
Otros 5580 000,00 5 680 000,00
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 14 296 398,32 14 213 652,91

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance de situacion al 31 de
diciembre de 2020.
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Cuentas de pérdidas y ganancias
correspondientes a los ejercicios anuales terminados el 31 de diciembre de 2020 y 2019 (expresados en euros)

Comisiones de descuento por suscripciones
ylo reembolsos

Comisiones retrocedidas a la Institucion
de Inversion Colectiva

Gastos de personal
Otros gastos de explotacion
Comisién de gestion
Comision depositario
Ingresolgasto por compensacion compartimento
Otros
Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones
Deterioro y resultados por enajenaciones
de inmovilizado
Resultado de explotacion
Ingresos financieros
Gastos financieros
Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros

2020 2019
(79 467,43) (93 746,68)
(69 222,18) (82 181,16)
(6922,20) (8 218,05)
(3323,05) (3347,47)
(79 467,43) (93 746,68)
46 677,81 74 380,70
(340 353,34) 184 804,89

Estados de cambios en el patrimonio neto

Correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020 (expresados en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

Por operaciones de la cartera interior
Por operaciones de la cartera exterior
Por operaciones con derivados
Otros

Diferencias de cambio

Deterioro y resultado por enajenaciones
de instrumentos financieros

Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior
Resultados por operaciones de la cartera exterior
Resultados por operaciones con derivados
Otros

Resultado financiero

Resultado antes de impuestos

Impuesto sobre beneficios

RESULTADO DEL EJERCICIO

2020 2019
(25 308,10) (18 376,95)
(40 058,24) 6 775,44
(274 987,00) 196 406,40
- (0,02)
(3 602,45) 10 794,97
(3208,25) (5542,63)
(394,20) 16 337,60
(297 277,98) 269 980,54
(376 745,41) 176 233,86
(376 745,41) 176 233,86

Las Notas 1 a 12, 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.

(376 745,41)

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

(376 745,41)

Partici Resultados de Resultado del Otro patrimonio
articipes Reservas I . S s Total
ejercicios anteriores ejercicio atribuido
Saldos al 31 de diciembre de 2019 7 435 258,36 - - 176 233,86 - 7 611 492,22
Ajustes por cambios de criterio - - - - -
Ajustes por errores - - - - -
Saldo ajustado 7 435 258,36 - - 176 233,86 - 7 611 492,22
Total ingresos y gastos reconocidos - - (376 745,41) - (376 745,41)
Aplicacion del resultado del ejercicio 176 233,86 - (176 233,86) - -
Operaciones con participes
Suscripciones - - - . -
Reembolsos (1102 111,46) - - - (1102 111,46)
Otras variaciones del patrimonio - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2020 6 509 380,76 - - (376 745,41) - 6 132 635,35

Las Notas 1 a 12, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020.

Correspondiente al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019 (expresados en euros)

A) Estado de ingresos y gastos reconocidos
Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias

176 233,86

Total ingresos y gastos imputados directamente en el patrimonio atribuido a participes y accionistas -
Total transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias

Total de ingresos y gastos reconocidos

B) Estado total de cambios en el patrimonio neto

176 233,86

Resultados de Resultado del

Otro patrimonio

Participes Reservas R . S - Total
ejercicios anteriores ejercicio atribuido

Saldos al 31 de diciembre de 2018 9 242 901,26 - - (609 510,56) - 8633 390,70
Ajustes por cambios de criterio - - - - - -
Ajustes por errores - - - - - -
Saldo ajustado 9 242 901,26 - - (609 510,56) - 8 633 390,70
Total ingresos y gastos reconocidos - - - 176 233,86 - 176 233,86
Aplicacion del resultado del ejercicio (609 510,56) - - 609 510,56 - -
Operaciones con participes

Suscripciones - - - - - -

Reembolsos (1198 132,34) - - - - (1198 132,34)
Otras variaciones del patrimonio - - - - - -
Saldos al 31 de diciembre de 2019 7 435 258,36 - - 176 233,86 - 7 611 492,22
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Gestion de Activos

Bankinter Espafia 2021, F.I.

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

Bankinter Espafia 2021, F.I., en lo sucesivo el Fondo, fue constituido en Madrid
el 13 de mayo de 2011. Tiene su domicilio social en Marqués de Riscal, 11 Bis,
Madrid.

El Fondo se encuentra inscrito en el Registro de Fondos de Inversion de la Comi-
sion Nacional del Mercado de Valores (C.N.M.V.) desde el 27 de mayo de 2011
con el numero 4.369, adquiriendo, a efectos legales, la consideraciéon de Fondo
de Inversion a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003 y sucesi-
vas modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversiéon Colectiva
es la captacién de fondos, bienes o derechos del publico 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 resul-
tados colectivos.

La gestion, administraciéon y representacion del Fondo esta encomendada a
Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LL.C., sociedad participada al 100% por
Bankinter, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria del Fondo. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracion para el Fondo, de acuerdo a lo estable-
cido en la normativa actualmente en vigor.

El Fondo esta sometido a la normativa legal especifica de los Fondos de Inver-
sién, recogida principalmente por el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y
sucesivas modificaciones, por el que se aprueba el Reglamento de desarrollo de
la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones, de Instituciones de Inversion Colec-
tiva. Los principales aspectos de esta normativa que le son aplicables son los
siguientes:

El patrimonio minimo debera situarse en 3.000.000 euros.

El numero de participes del Fondo no podra ser inferior a 100.

Cuando por circunstancias del mercado o por el obligatorio cumplimiento de
la normativa en vigor, el patrimonio o el nimero de participes de un fondo, 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 afio, durante el cual podran continuar operando
como tales.

Los valores mobiliarios y demas activos financieros del Fondo no pueden pig-
norarse ni constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de
garantia de las operaciones que el Fondo realice en los mercados secundarios
oficiales de derivados, y deben estar bajo la custodia de las Entidades legal-
mente habilitadas para el ejercicio de esta funcion.

Se establecen unos porcentajes maximos de obligaciones frente a terceros y
de concentracion de inversiones.

El Fondo debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del pro-
medio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos 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.

El Fondo se encuentra sujeto a unos limites generales a la utilizacién de
instrumentos derivados por riesgo de mercado, asi como a unos limites por
riesgo de contraparte.

El Fondo es un fondo garantizado, por lo que Bankinter, S.A. garantiza al
mismo que, a fecha de vencimiento, 12 de abril del 2021, la pérdida maxima
sera del 10% del valor liquidativo inicial a 20 de diciembre del 2014.

A la fecha de vencimiento, el objetivo sera la obtencion del 100% del valor
liquidativo inicial incrementado en el 55% de la variacion positiva del Ibex 35 o
disminuido en el 100% de la variacion negativa del Ibex 35, limitado a un 10%
respecto al valor liquidativo inicial.

De acuerdo con el Reglamento de Gestion del Fondo, la Sociedad Gestora perci-
bira una comisién anual en concepto de gastos de gestién que no excedera del
2,25% sobre el patrimonio del Fondo. En los ejercicios 2020 y 2019 la comision
de gestion ha sido del 1,00%.

Igualmente el Reglamento de Gestion del Fondo establece una remuneracion de la
Entidad Depositaria que no podra exceder del 0,20% anual del patrimonio custo-
diado. En los ejercicios 2020 y 2019 la comisién de depositaria ha sido del 0,10%.
Durante el ejercicio 2020 y 2019 la Sociedad Gestora ha aplicado a los participes
del Fondo comisién sobre el importe de las participaciones suscritas del 5% y
sobre el importe de las participaciones reembolsadas del 3%.

b) Gestidn del riesgo

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

Debido a la operativa en mercados financieros del Fondo, los principales riesgos
a los que se encuentra expuesto 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 el Fondo. Entre dichos riesgos, los mas significativos son
los tipos de interés, los tipos de cambio y las cotizaciones de los titulos que el
Fondo 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 el Fondo.

Riesgo de liquidez: se produce cuando el Fondo no puede atender las peti-
ciones de reembolso de sus participes por encontrarse con dificultades en el
momento de realizar en 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 con-
trolar la 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 exten-
dido por todo el mundo. A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales,
este evento sigue afectando significativamente a la actividad econdmica a nivel
mundial y, como resultado, podria afectar a las operaciones y resultados finan-
cieros del Fondo. 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 evolucién no se puede predecir de forma
fiable.

2. Bases de presentacion de las cuentas
anuales

a) Imagen fiel

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

Las cuentas anuales adjuntas se encuentran pendientes de aprobacion por el
Consejo de Administracién de la Sociedad Gestora, 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 cri-
terios contables y de clasificacion recogidos, fundamentalmente, en la Circular
3/2008 de la C.N.M.V. y sucesivas modificaciones. Los principios mas significati-
vos se describen en la Nota 3. No existe ningun principio contable de aplicacion
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 Gestora 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) Estimaciones contables y correccién de errores

En determinadas ocasiones los Administradores de la Sociedad Gestora han
realizado estimaciones para obtener la valoracién 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 posi-
bles pérdidas por deterioro de determinados activos financieros, si las 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 liquidativo del Fondo se vera afectado por las fluc-
tuaciones 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 anua-
les, 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. Resumen de los principios contables y
normas de valoracion mas significativos

Los principios contables mas significativos aplicados en la formulacién 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 gestion del
Fondo continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacion de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos



de su transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liqui-
dacion.

b) Principio del devengo

Los ingresos y gastos se registran contablemente en funcién 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 transaccién, que equivale al valor razonable de la
contraprestacién entregada mas los costes de transaccion que les sean directa-
mente atribuibles.

La valoracion 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 valo-
rativas por deterioro asi como su reversion se reconocen como un gasto o un
ingreso en la cuenta de pérdidas y ganancias.

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 la cuenta de pérdidas y
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 estable-
cido contractualmente.
El valor razonable de los valores representativos de deuda cotizados se deter-
mina por los precios de cotizacion en un mercado, siempre y cuando éste sea
activo y los precios se obtengan de forma consistente. Cuando no estén dispo-
nibles precios de cotizacién el valor razonable se corresponde con el precio de
la transaccion mas reciente siempre que no haya habido un cambio signifi-
cativo en las circunstancias economicas desde el momento de la transaccién.
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 natura-
leza 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.
Depésitos en entidades de crédito: depositos que el Fondo mantiene en enti-
dades 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 la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.
Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversiéon Colectiva: su
valor razonable se establece en funcion del valor liquidativo o valor de coti-
zacion del dia de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no
se calculara un valor liquidativo, se utiliza el ultimo valor liquidativo dispo-
nible. Para las inversiones en Instituciones de Inversién Colectiva de Inver-
sién Libre, Instituciones de Inversion Colectiva de Instituciones de Inversion
Colectiva de Inversion Libre e Instituciones de Inversién Colectiva extranjeras
similares, se utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.
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 valoracion en funcion 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 ganan-
cias.
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) Adquisicidn y cesién temporal de activos

Las adquisiciones temporales de activos o adquisiciones con pacto de
retrocesién se contabilizan por el importe efectivo desembolsado, cua-
lesquiera 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.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de pérdidas
y ganancias en el epigrafe de "Variaciéon del valor razonable en instru-
mentos financieros".

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

-4 -

f) Instrumentos de patrimonio

Los instrumentos de patrimonio cotizados se registran en el momento de su
contratacién por el valor razonable de la contraprestaciéon entregada, inclu-
yendo los costes de transaccidon explicitos directamente atribuibles a la ope-
racion.

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 "Variacién del valor razonable en instrumen-
tos financieros por operaciones de la cartera interior o exterior”, segun 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 liqui-
dacién 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 "Variacion del valor razonable en instrumen-
tos 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.

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 com-
prometido.

Los fondos depositados en concepto de garantia tienen la consideracién con-
table de depésito cedido, registrandose en el capitulo correspondiente del epi-
grafe 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 Inversion 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 razo-
nable 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 “Variacién
del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones con deriva-
dos”, 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.

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 pérdidas 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 conjun-
tamente con las pérdidas y ganancias derivadas de la valoracion.

j) Valor liquidativo de las participaciones

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

k) Suscripciones y reembolsos

Las suscripciones y reembolsos de participaciones se contabilizan por el importe
efectivamente suscrito o reembolsado con abono o cargo, respectivamente, al
capitulo de "Participes” de pasivo del balance del Fondo.

De conformidad con el Reglamento de Gestion del Fondo, el precio de las parti-
cipaciones sera el valor liquidativo correspondiente al mismo dia de la solicitud
del interesado, determindndose de este modo tanto el niumero de participacio-
nes suscritas o reembolsadas, como el efectivo a reembolsar en su caso. Durante
el periodo que media entre la solicitud y la determinacion efectiva del precio de
las participaciones, el importe solicitado se registra en el capitulo de “Solicitu-
des de suscripcion pendientes de asignar participaciones” del pasivo del balance
del Fondo.

1) Impuesto sobre beneficios

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre bene-
ficios, 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.

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 apli-
cacion 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
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y solo se reconocen mediante la compensacién 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”.

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

2020 2019
Otros 8 623,64 9 850,58
8 623,64 9 850,58

El capitulo de "Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las
comisiones de gestion, depositaria y gastos de auditoria pendientes de pago al
cierre del ejercicio correspondiente.

Durante los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no ha realizado pagos que acu-
mularan aplazamientos superiores a los legalmente establecidos. Asimismo, al
cierre de los ejercicios 2020 y 2019, el Fondo no tiene saldo alguno pendiente de
pago que acumule un aplazamiento superior al plazo legal establecido.

5. Cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de valores del Fondo, por tipo de activo, al 31 de diciem-
bre de 2020 y 2019 se muestra a continuacion:

2020 2019
Cartera interior 3954 547,30 4619 578,47
Valores representativos de deuda 3954 547,30 4619 578,47
Cartera exterior 2 474 583,26 2 514 984,50
Valores representativos de deuda 2 474 583,26 2514 984,50
Intereses de la cartera de inversion (615 706,60) (490 723,51)
5813 423,96 6 643 839,46

En los Anexos I y II adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan
la cartera de inversiones financieras y las inversiones en derivados del Fondo,
respectivamente, al 31 de diciembre de 2020. En los Anexos III y IV adjun-
tos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de inversiones
financieras y las inversiones en derivados del Fondo, respectivamente, al 31 de
diciembre de 2019.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de la car-
tera de inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A.

6. 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 1106 835,03 1494 068,14
1106 835,03 1494 068,14

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 el saldo de este epigrafe del balance de
situacion adjunto corresponde integramente al saldo de las cuentas corrientes
mantenidas por el Fondo en el Depositario, remuneradas a un tipo de interés
de mercado.

7. Patrimonio atribuido a participes

Las participaciones por las que esta representado el Fondo son de iguales carac-
teristicas, representadas por certificados nominativos sin valor nominal y que
confieren a sus propietarios un derecho de propiedad sobre dicho patrimonio.
El valor liquidativo de cada participacién al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se
ha obtenido de la siguiente forma:

2020 2019
Patrimonio atribuido a participes 6132 635,35 7 611 492,22
Numero de participaciones emitidas 101 186,01 119 194,14
Valor liquidativo por participacion 60,61 63,86

Ntmero de participes 246 265

El movimiento del patrimonio atribuido a participes durante los ejercicios 2020
y 2019 se recoge en el Estado de cambios en el patrimonio neto correspon-
diente.

El resultado del ejercicio, una vez considerado el Impuesto sobre beneficios, se
distribuird en la cuenta de "Participes” del Fondo.

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 no existen participaciones significativas.

8. Cuentas de compromiso

En los Anexos II y IV adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detalla
la cartera de inversiones en derivados del Fondo al 31 de diciembre de 2020 y
2019, respectivamente.
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Por tratarse de una Institucion garantizada por un tercero que cumple las con-
diciones establecidas legalmente a tal efecto, el Fondo esta exento de cumplir
las limitaciones a la utilizacién en instrumentos derivados mencionadas en la
Nota 1.

9. Otras cuentas de orden
El desglose de este epigrafe, al 31 de diciembre de 2020 y 2019, es el siguiente:

2020 2019
Pérdidas fiscales a compensar 926 398,32 549 652,91
Otros 5 580 000,00 5680 000,00
6 506 398,32 6 229 652,91

En el epigrafe de "Otros" se incluye, principalmente, el valor nominal de los
activos incluidos en la cartera de inversiones financieras al cierre del ejercicio
correspondiente.

10. Administraciones Publicas y situacion
fiscal

Durante el ejercicio 2020, el régimen fiscal del Fondo ha estado regulado por
la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades, modifi-
cada por Real Decreto-Ley 3/2016, de 2 de diciembre, por el que se adoptan
medidas en el ambito tributario dirigidas a la consolidacién de las finanzas
publicas y otras medidas urgentes en materia social, encontrandose sujeto en
dicho impuesto a un tipo de gravamen del 1 por 100, siempre que el nimero
de participes 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
la compensacion de la totalidad de ésta siempre que sea igual o inferior a un
millon de euros.

Las bases imponibles del Impuesto sobre beneficios del ejercicio se han incorpo-
rado al importe de las Bases Imponibles Negativas pendientes de compensar de
ejercicios anteriores en el epigrafe "Pérdidas fiscales a compensar” en Cuentas
de Orden.

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 el Fondo se halla sujeto no pueden considerarse definitivas
hasta haber sido inspeccionadas por las autoridades fiscales o haber transcu-
rrido el plazo de prescripcién de cuatro afios.

El Fondo tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de
los ultimos cuatro ejercicios.

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

11. Otra informacion

La Sociedad Gestora realiza por cuenta del Fondo operaciones vinculadas de
las previstas en el articulo 67 de la Ley 35/2003 y sucesivas modificaciones
y en el articulo 139 del Real Decreto 1082/2012, y sucesivas modificaciones.
Para ello, la Sociedad Gestora ha adoptado procedimientos para evitar conflic-
tos de interés y aseqgurarse de que las operaciones vinculadas se realizan en
interés exclusivo del Fondo y a precios de mercado. Los informes periddicos
incluyen, segun lo establecido en la Circular 4/2008 de la C.N.M.V., y sucesi-
vas modificaciones, informacién sobre las operaciones vinculadas realizadas.
Asimismo, incluyen las posibles operaciones vinculadas realizadas por cuenta
del Fondo con la Sociedad Gestora o con personas o entidades vinculadas a la
Sociedad Gestora, indicando la naturaleza, riesgos y funciones asumidas en
dichas operaciones.

Adicionalmente, en la Nota de "Actividad y gestion del riesgo” se indica el
importe de las comisiones retrocedidas con origen en las Instituciones de Inver-
sion 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 el Fondo con éste al 31 de diciembre de
2020 y 2019. Adicionalmente, en el Anexo III se recoge las adquisiciones tempo-
rales de activo contratadas con el mismo al 31 de diciembre de 2019.

Al tratarse de una entidad que por sus peculiaridades no dispone de empleados
ni oficinas y que por su naturaleza debe estar gestionada por una Sociedad Ges-
tora de Instituciones de Inversion Colectiva, los temas relativos a la proteccién
del medio ambiente y la sequridad y salud del trabajador aplican exclusiva-
mente a dicha Sociedad Gestora.

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. por ser-
vicios de auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019, ascienden
a 2 miles de euros, en cada ejercicio.

12. Hechos Posteriores

Desde el cierre del ejercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta la fecha de for-
mulacion de las cuentas anuales, no se han producido hechos posteriores de
especial relevancia que no hayan sido mencionados con anterioridad.



Anexo I. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2020

(Expresado en euros)

Cartera Interior Divisa Va.l o.ra.cién Intereses Valor razonable (Minusval'i a) ISIN
inicial I Plusvalia
Deuda publica
ESTADO ESPANOL 5,50 2021-04-30 EUR 3946 636,84 (363 032,75) 3954 547,30 7 910,46 ES00000123B9
TOTALES Deuda publica 3946 636,84 (363 032,75) 3954 547,30 7 910,46
TOTAL Cartera Interior 3946 636,84 (363 032,75) 3 954 547,30 7 910,46
Anexo I. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros)
Cartera Exterior Divisa Va.l oracion Intereses Valor razonable (Mmusval'x a) ISIN
inicial I Plusvalia
Deuda publica
BUONI POLIENNALI 3,75 2021-03-01 EUR 2 467 979,41 (252 673,85) 2 474 583,26 6 603,85 1T0004634132
TOTALES Deuda publica 2467 979,41 (252 673,85) 2 474 583,26 6 603,85
TOTAL Cartera Exterior 2 467 979,41 (252 673,85) 2 474 583,26 6 603,85
Anexo II. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2020
(Expresado en euros)
. Divisa Importe Nominal Valor razonable Vencimiento
Descripcién Comprometido del contrato
Emision de opciones "put"
SUBY IBEX 35 1 2021-03-30 - JPMORGAN EUR 7 790 000,00 779 000,00 30/03/2021
TOTALES Emisién de opciones "put" 7 790 000,00 779 000,00
TOTALES 7 790 000,00 779 000,00
Anexo III. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)
Cartera Interior Divisa Va_l oracion Intereses Valor razonable (Mmusval} a) ISIN
inicial I Plusvalia
Deuda publica
ESTADO ESPANOL 5,50 2021-04-30 EUR 2589 936,61 (284 998,24) 2627 646,81 37 710,20 ES00000123B9
TOTALES Deuda publica 2589 936,61 (284 998,24) 2 627 646,81 37 710,20
Adquisicion temporal de activos con Depositario
BKT -0,49 2020-01-02 EUR 1991 920,00 (27,11) 1991 931,66 11,66 ES00000124C5
TOTALES Adquisicion temporal de activos con Depositario 1991 920,00 (27,11) 1991 931,66 11,66
TOTAL Cartera Interior 4 581 856,61 (285 025,35) 4 619 578,47 37 721,86
Anexo III. Cartera de inversiones financieras al 31 de diciembre de 2019
(Expresado en euros)
Cartera Exterior Divisa Va.l oracion Intereses Valor razonable (Mmusval'x a) ISIN
inicial I Plusvalia
Deuda publica
STRIP BUONI POLIENNALI 3,75 2021-03-01 EUR 2467 979,41 (205 698,16) 2514 984,50 47 005,09 1T0004634132
TOTALES Deuda publica 2 467 979,41 (205 698,16) 2 514 984,50 47 005,09
TOTAL Cartera Exterior 2 467 979,41 (205 698,16) 2 514 984,50 47 005,09

Anexo IV. Cartera de inversiones en derivados al 31 de diciembre de 2019

(Expresado en euros)

Importe Nominal Vencimiento

Descripcion Divisa Valor razonable

Comprometido del contrato
Emisién de opciones "put"
SUBY IBEX 35 1 2021-03-30 -JPMORGAN EUR 7984 000,00 516 564,80 30/03/2021
TOTALES Emision de opciones "put" 7 984 000,00 516 564,80
TOTALES 7 984 000,00 516 564,80
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Informe de gestidn del ejercicio 2020

Exposicidn fiel del negocio y actividades principales

La evolucion economica del afio 2020 se vio condicionada de forma drastica por
la propagacién mundial del coronavirus. El afio arrancé favorablemente gracias
a la firma de la primera fase del acuerdo comercial entre EEUU y China, y a la
ratificacion por el Parlamento britanico del acuerdo de salida de ese pais de la
UE, dos riesgos que estuvieron frenando las perspectivas globales durante 2019.
La pandemia provoco una contraccién econémica sin precedentes que se tra-
dujo en fuertes caidas del PIB durante el segundo trimestre del afio. Después,
el levantamiento de la mayoria de las medidas de contencién condujo a un
repunte de la actividad en los meses de verano, cuya intensidad fue mas fuerte
de lo previsto en muchas geografias. Sin embargo, en el tramo final del afio
se produjo un freno de la recuperacion como consecuencia de los rebrotes del
virus que condujeron a la reintroduccion de restricciones a la movilidad, con el
consiguiente impacto negativo en la actividad economica.

La decidida actuacion de las politicas econdmicas, tanto en el ambito monetario
como fiscal, contribuyeron de forma crucial a limitar los dafios de la pandemia,
pero no lograron evitarlos por completo.

Entre los paises avanzados, la Reserva Federal redujo, de modo inesperado, su
tipo de interés de referencia en 50 p.b. el 3 de marzo y, nuevamente, en 100
p.b. el 15 de marzo, hasta situarlo en el rango 0/0,25 %. Ademas, anuncié un
descenso del tipo de interés de descuento, ofertas de liquidez, el restableci-
miento de swaps con otros bancos centrales y una ampliacion sin limites de sus
compras de activos.

También fue destacable la modificacion de la estrategia de la Reserva Federal
que permitira desviaciones transitorias de la tasa de inflacién por encima del
objetivo promedio del 2%.

Respecto al BCE, adopto sucesivamente dos baterias importantes de medidas
expansivas, el 12 y el 18 de marzo. El paquete aprobado en la reunién regular
del Consejo del 12 de marzo se articulaba en torno a tres medidas: nuevas
operaciones de financiacion a largo plazo (LTRO), una mejora de las condicio-
nes para las operaciones de financiacion a largo plazo con objetivo especifico
TLTRO-III y un incremento de 120.000 millones de euros en el QE. Después
anuncié un programa de compra, el "Pandemic Emergency Purchase Program”,
(PEPP, por sus siglas en inglés) de activos publicos y privados por un importe
muy elevado (750.000 millones de euros), muy flexible en su implementa-
cion. Dicho programa se amplié en importe y plazo en la reunién de diciembre
(500.000 millones de euros adicionales), junto con otro paquete de medidas de
politica monetaria.

En el ambito fiscal también se dieron pasos para amortiguar el impacto de la
crisis sobre las rentas de las familias y empresas aplicando una cierta relajacion
de los criterios aplicables para la percepcién de prestaciones por desempleo y
mediante la exoneracion a las empresas del pago de cotizaciones sociales, con-
dicionada al mantenimiento de los puestos de trabajo. También se llevo a cabo
la aprobacion de medidas que impedian que la falta de liquidez de las empresas
pudiera comprometer su viabilidad. Para ello, se desplegaron grandes voltime-
nes de garantias y avales publicos.

Ademas, el Consejo Europeo aprobo en julio la puesta en marcha del plan de
recuperacién para Europa, bautizado como Next Generation EU, que movilizara
fondos por un total de 750.000 millones de euros.

El impacto de la crisis sanitaria fue heterogéneo entre sectores y areas geografi-
cas. Contrasto el sostenimiento de las manufacturas frente a la debilidad de los
servicios. Espafia se encuentra entre las economias mas afectadas sequida del
conjunto de la Zona Euro y después, de Estados Unidos. Por el contrario, el PIB
de China consiguio cerrar 2020 por encima del nivel de 2019.

Las novedades acerca de los avances en la obtencion de vacunas tuvieron efec-
tos muy pronunciados sobre la evolucion de los mercados financieros. Durante
el mes de noviembre, las informaciones sobre las vacunas de varias compaiiias
farmacéuticas condujeron a un aumento muy marcado del apetito por el riesgo
de los inversores.

Ademas, el desenlace de las elecciones presidenciales en Estados Unidos tam-
bién contribuyo al buen tono del mercado, asi como la aprobacion de nuevos
estimulos fiscales en dicho pais. Por otro lado, las autoridades europeas y bri-
tanicas consiguieron cerrar un acuerdo comercial para el Brexit, a siete dias de
que finalizara el periodo de transicion.

Asi, en la recta final del afio se produjo un fuerte movimiento al alza de las coti-
zaciones bursatiles, sobre todo en Europa y en algunos mercados emergentes,
una disminucion de las primas de riesgo y de los diferenciales de la deuda cor-
porativa y una recuperacién de los precios de las materias primas, con excep-
ciones como el oro.
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En concreto, la renta variable global cerré 2020 con un avance de +14,1%
(indice MSCI World en dolares). Los indices bursatiles de Estados Unidos alcan-
zaron maximos histéricos (S&P500 +16,3%) mientras que el agregado europeo
Eurostoxx-50 finalizo el afio con una caida de -5,1%. Dentro de Europa, el DAX
aleman logrd registrar nuevos maximos historicos (+3,6% en 2020) mientras
que el selectivo espafiol Ibex-35 cerro con un descenso de -15,5%. Por su parte,
los indices de los mercados bursatiles de las economias emergentes también
experimentaron aumentos generalizados (MSCI EM en dolares +15,8%).

En el mes de noviembre se produjo una marcada rotacién entre sectores que
propicié una notable recuperacion de aquellos que se habian quedado atras.
A pesar de esa escalada, sectores como Petroleras (-25,8%), Bancos (-24,5%),
Telecos (-16,1%) y Ocio (-15,5%) fueron los que peor se comportaron en el afio,
dentro del indice europeo Stoxx600, mientras que los sectores que mejor se
comportaron en el conjunto del ejercicio fueron Tecnologia (+13,9%), Retail
(+9,4%) y Quimicas (+8,2%).

La mejora del contexto llevd a un incremento de la rentabilidad del bono ame-
ricano a diez afios en el segundo semestre del afio si bien finalizo el ejerci-
cio 2020 con una caida de 100 puntos basicos fruto de las acciones de politica
monetaria de la Reserva Federal. En Europa, tanto el bono aleman como los
bonos periféricos experimentaron caidas de rentabilidad. Asi, la rentabilidad
a diez aflos del bono aleman cerréd 2020 con una caida de -38 puntos basicos
hasta -0,57%.

Los diferenciales de la deuda soberana periférica se ampliaron fuertemente en
el arranque de la pandemia para corregir después. Asi, la prima de riesgo espa-
fiola, que cerro 2019 en 65 puntos basicos, llego a tensionarse hasta 154 puntos
basicos en los peores momentos de mercado, para ir recuperando después y
cerrar el afio 2020 en 62 puntos basicos, muy cerca del punto de partida.

Los diferenciales de rentabilidad de la deuda corporativa aumentaron fuerte-
mente como consecuencia de la pandemia para caer sustancialmente después,
en consonancia con el clima de mayor apetito por el riesgo.

En los mercados cambiarios, lo mas relevante fue la apreciacion del euro,
que finalizo el ejercicio 2020 con una revalorizacion de +8,9% frente al ddlar.
Varios motivos ayudarian a explicar el movimiento. En primer lugar, porque
la relajacion monetaria en Estados Unidos habria sido mayor, en términos
relativos, que la de la Eurozona, en consonancia con el mayor margen exis-
tente para ello. En segundo lugar, porque el tipo de cambio del euro se habria
visto impulsado por el acuerdo en torno al programa de recuperacién europeo.
El nuevo fondo se financiard mediante la emisién de deuda en los mercados
de capitales por parte de la Comisién Europea, algo que podria considerarse
la antesala de los "eurobonos” y que da idea de un mayor grado de cohesién
entre los paises europeos.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue el fuerte
movimiento registrado en el precio del petréleo. El Brent llegé a desplomarse
un -72% para recuperar después de forma rotunda, si bien el saldo anual refleja
una caida de -21,5%. Por su parte, el precio de la onza de oro cerro el afio con
un alza de +25,1%.

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad, tal y
como se describe en la memoria adjunta, estd destinado a la consecucién 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 Institu-
ciones 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 Comisién Nacional del Mercado
de Valores.

Gastos de I+D y Medioambiente

A lo largo del ejercicio 2020 no ha existido actividad en materia de investiga-
cién y desarrollo.

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

Acciones propias

Al Fondo no le aplica lo referente a las acciones propias.

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 gestién, no se han producido hechos posteriores de especial relevan-
cia que no se sefialen en la memoria.



Opinion del auditor
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Informe de auditorfa de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los participes de Bankinter Espafia 2021, F.1. por encargo de los administradores de Bankinter
Gestién de Activos, S.A., S.G.LI.C. (la Sociedad gestora):

Opinién

Hemos auditado las cuentas anuales de Bankinter Espaiia 2021, F.I. (el Fondo), 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 de| patrimonio y de la situacién ﬂnanclera del Fondo a 31 de diciembre de 2020, asi como
de sus al ejercicio en dicha fecha, de conformidad con el
marco normativo de informacién financiera que resuita de apficacion (que se identifica en fa nota 2 de
la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

Somos il i del Fondo de i con los de ética, incluidos los de
independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en Espafia segin lo
exigido por la hormativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas. En este sentido, no
hemos prestado servicios distintos a los de la auditoria de cuentas ni nan concurrido situaciones o
circunstancias que, de acuerdo con lo ido en la citada 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 més relevantes de la auditoria

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos gue, segun nuestro juicio profesional, han
sido considerados como los riesgos de incorreccion material més 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 sobre éstas, y
No expresamos una opinion por separado sobre €sos riesgos.

Aspectos mas relevantes de la auditoria Modo en el gue se han tratado en la au ia

Cartera de inversiones financieras

De conformidad con la legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es Ia captacion de fondos, bienes o

El Fondo mantiene un contrato de gestion con
Bankinter Gestion de Activos, S.A., $.G.1I.C.,
como Socledad gestora. Hemos obtenido un

derechos del publico para e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, Slempl'e que el

e [0S pl y criterios
empleados por la Sociedad gestora en la
determlnaclon del valor razonable de la cartera de

rendimiento del inversor se
funcién de los resultados colectivos.

De acuerdo con la actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto del Fondo esta

(en adelante, la cartera)
de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera del Fondo, entre los que
destacan los si

invertido en it
financieros. La politica contable aplicable a la
cartera del Fondo, se encuentra descrita en la
nota 3 de la memoria adjunta y en la nota 5 de
la misma, se detalla la cartera de inversiones
financieras al 31 de diciembre de 2020.

Identificamos esta area como el aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria del
Fondo, por la repercusion que la cartera de
inversiones tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor
fiquidativo del mismo.

Obtencion de confirmaciones de la Entidad
Depositaria de los titulos

Sollcltamos ala Entidad Deposl(ana Ias
relativas a la dela

totalidad de los titulos recogidos en la cartera del
Fondo a 31 de diciembre de 2020, sin encontrar

o di i entre la
respuesta recibida de la Entidad Depositaria y los
registros contables del Fondo, proporcionados por
la Sociedad gestora.

Valoracién de la cartera

Durante el ejercicio 2020 contrastamos los
métodos de valoracion empleados por la
Sociedad gestora sobre los activos en la cartera
del Fondo. Para ello, procedemos a la re-
ejecucion de los calculos realizados por la
Sociedad gestora, utilizando valores fiables de
mercado a una fecha de analisis concreta, asi
como el trabajo de un experto del auditor en
materia de valoracién, el cual nos ha confirmado
que cumple los requisitos de independencia.

Cumo consecuencia de los procednmuentos
no se han

significativas en las valoraciones obtenidas

respecto de las valoraciones de la cartera

registradas en la contabilidad de la Sociedad.

Otra informacion: Informe de gestion

elinforme de gestion del ejercicio 2020, cuya
esr de los ini de la Sociedad gestora y no forma parte
integrante de las cuentas anuales.

Laotrai ion

Nuestra opinidn de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestion. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, 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 gestién son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en el trabajo que hemos realizado, que existen il

materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el parrafo anterior, la informacién que
conhene el informe de gesllon concuerda con la de las cuentas anuales del ej rclclo 2020y su
y son ala liva que resulta de aplicaci

de los ini: es en relacién con las cuentas anuales

Los administradores de la Sociedad gestora son responsables de formular las cuentas anuales
adjuntas, de forma que expresen Ia imagen fiel del patnmcnlo de la snluacnﬁn financiera y de los
resultados del Fondo, de con el marco financiera apllcahle ala
entidad en Espafia, y del control interno que i io para permitir fa de
cuentas anuales libres de incorreccion material, debida a fraude o error.

Enla preparaclon de las cuentas anuales, Ios administradores de la Sociedad gestora son

de de la del Fondo para continuar como empresa en
X las cuestiones relacionadas con empresa en
funcionamiento y utilizando el pnnclpm contable de empresa en funcionamiento excepto si los citados
administradores tienen intencion de liquidar el Fondo o de cesar sus operaciones, o bien no exista
oftra altemativa realista.

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.

Segundad razonable esun alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia
siempre detecte una mcurreccuﬁn matenal cuando existe. Las incorrecciones pueden deberse a fraude
o errory se o de forma agregada, puede preverse
razonablemente que influyan en Ias declslones econémicas que los usuarios toman basandose en las
cuentas anuales.

de la actividad de auditoria
una actitud de

Como parte de una audi!oria de i con Ia
de cuentas vigente en Espafia, estro
escepticismo profesional durante toda la audnona Tamblén

. Identificamos y valoramos los riesgos de i mcorrecclon material en las cuentas anuales, debida a
fraude o error, y 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 a fraude es mas
elevado que en el caso de una |nc0rrecc|on material deb\da a error, ya que el fraude puede
implicar colusién,

erréneas, o la elusion del control interno.

Ia audllona con el ﬁn de disefiar
no con la

. ‘Obtenemos conocimiento del control interno relevante par:
procedimientos de auditoria que sean
finalidad de expresar una opinion sobre Ja eficacia del control u-nemo de Ja entidad.

. Evaluamos silas polmcas contables apllcadas son adecuadas y la razonabilidad de las
la revelada por los administradores de la

Sociedad gestora.

. C i sobre si es la utilizacién, por los de la Sociedad gestora,
del principio contable de empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con
hechos o con condiciones que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad del
Fondo para continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una
incertidumbre material, se requiere que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria
sobre la oorrespondlente informacion revelada en las cuentas anuales o, si dichas revelaciones
no son una opinion i Nuestras se basan
en la evidencia de audltorra obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin
embargo, los hechos o condiciones futuros pueden ser la causa de que el Fondo deje de ser
una empresa en funcionamiento.

. Evaluamos la presentacion global, la estructura y el contenido de las cuentas anuales, incluida
la informacién revelada, y si las cuentas anuales representan las transacciones y hechos

subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel,

Nos. i con los de la Sociedad gestora en relacion con, entre otras
cuestiones, el alcance y el momento de realizacion de la auditorfa planificados y los hallazgos

significativos de la auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de la
Sociedad gestora, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las
cuentas anuales del periodo actual y que son, en los riesgos 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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bankinter:

.. . Bankinter Espafia 2021, F.I.
Gestion de Activos

Bankinter Espana 2021, F.l.

Formulacién de las cuentas anuales e informe de gestion

Diligencia que levanta la Secretaria del Consejo de Administracion de Bankinter Gestién
de Activos, S.A., S.G.I.I.C., para hacer constar que en la sesion del 26 de febrero de 2021
el Consejo de Administracién de Bankinter Gestion de Activos, S.A., S.G.LIL.C. ha
formulado las cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio 2020 de Bankinter
Esparia 2021, F.l., y que, en consecuencia, el Presidente del Consejo de Administracion
ha procedido a suscribir el presente documento, comprensivo de las cuentas anuales y el
informe de gestién anexos, que preceden a este escrito, de lo que doy fe.

FIRMANTES: /

D. Jorge Medina Aznar
Presidenté

! Ana Isabel Casuso Romero
Secretario no Consejero



