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SYRIANE CAPITAL S.I.C.A.V. S.A
Balance correspondiente al ejercicio anual
terminado al 31 de diciembre de 2019

Formulado el 31 /01 /2020

Las notas adjuntas correspondientes a la Memori

a, nimeros 1 al 12, son parte integrante de las Cuentas Anuales

ACTIVO Notas defa 31/12/2019 31/12/12018 PATRIMONIO Y PASIVO Notasdela | 31/12/2019 31/12/2018
Memoria Memoria
A) PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES
B) ACTIVO CORRIENTE 27.148.500,72]  27.834.776,28|0 ACCIONISTAS 27.058.355,63] 27.771.703,75)
A-1) Fondos reembolsables atribuidos a
I. Deudores 3,5y10 2.230,225,04 1.488.045,02|participes o accionistas 3,4y7 27.058.355.53* 27.771.703,75
ll. Cartera de Inversiones Financieras 3y$5s 22.672.677,67 23.259.343,97|. Capital 28.906.470,00] 24.761.240,00|
1. Cartera Interior 531.924,31 2,922,299,83
1.1 Valores representativos de deuda 510.803,51 898.237,31|lll. Prima de emisién 3.166.493,97] 2.476.235,28,
1.2 Instrumento de patrimonio 0,00 2.023.062,52
1.5 Derivados 21.020,80 0,00
IV. Reservas 995.754,18] 2.016.646,71
2. Cartera Exterior 21.979.728,32 20.171.220,22
2.1 Valores representativos de deuda 17.020.348,26] 14.448.832,75|V. (Acciones propias) -6.012.081,15 -466.337,47!
2.2 Instrumento de patrimonio 4.959.380,06 4.458.870,27
2.3 Instituci de ion Colecti 0,00 1.174.878,25]ViIl. Resultado del ejercicio 1.718,63] -1.016.080,77
2.5 Derivados 0,00 88.638,95]
C) PASIVO CORRIENTE 90.145,09 63.072,53
3. Intereses de la cartera de inversion 161.025,04 142.566,78
lll. Acreedores 3ys8 63.349,72 63.072,53
4. i , dud o en litigio 0,00| 23.257,14
IV. Tesoreria 3yé 2.245,598,01 3.087.387,29|V. Derivados 3y5 26.795,37| 0,00
TOTAL ACTIVO 27.148.500,72]  27.834.776,28| TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO 27.148.500,72| 27.834.776,28
CUENTAS DE ORDEN
1. Cuentas de compromiso 3y5 11.286.505,64 16.305.012,62
1.1 Comprom. por op. largas derivados 9.550.905,64 10.372.491,27
1.2 Comprom. por op. cortas derivados 1.735.600,00] 5.932.521,35
2. Otras cuentas de orden 3y7 49.496.592,48 52.810.899,48
2.4 Cap. nom no suscrito ni en circulacion (SICAV) 31.093.530,00 35.238.760,00
2.5 Pérdidas fiscales a compensar 998.846,42 1.016.080,77
2.6 Otros 17.404.216,06]  16.556.058,71
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 60.783.098,12 69.115.912,10
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SYRIANE CAPITAL S.IL.C.A.V. S.A
Cuenta de Pérdidas y Ganancias correspondiente al ejercicio anual
terminado al 31 de diciembre de 2019

Formulada el 31 /01 /2020

Notasdela ] 31/12/2019 3112/2018
Memoria
2. Comisiones retrocedidas a la{IC 3 319,39 4.808,34
4. Otros gastos de explotacién 3y9 -272.686,91 -245.406,63
4.1. Comision de gestién -157.573,48 -128.100,65
4.2. Comision depositario -31.514,68 -26.117,03
4.4, Otros -83.598,75 -91.188,95
A.1) RESULTADO DE LA EXPLOTACION -272.367,52 -240.598,29
|8. Ingresos financieros 3y5 764.394,24 699.810,99
9. Gastos financieros 3y5 -37.090,65 -36.363,46
10. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros 3y5 -1.458.795,49] -2.466.246,33
10.1 Por operaciones de la cartera interior -211.260,66 -331.630,90
10.2 Por operaciones de la cartera exterior 1.343.658,17] -1.663.211,70
10.3 Por operaciones con derivados -2.591.193,00 -471.403,73
11. Diferencias de cambio 3y5 -20.574,98 28.889,79
12. Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros 3y5 1.026.153,03 998.426,53
12.2. Resultados por operaciones de la cartera interior -276.373,18 63.695,14
12.3 Resultados por operaciones de |a cartera exterior 1.331.478,00 -226.938,09
12.4 Resultados por operaciones con derivados -28.951,791 1.161.669,48
A.2) RESULTADO FINANCIERO 274.086,15 -775.482,48
A.3) RESULTADO ANTES DE IMPUESTOS 1.718,63] -1.016.080,77
13. Impuesto sobre beneficios 3y10 0,00 0,00
A.4) RESULTADO DEL EJERCICIO 4 1.718,63| -1.016.080,77

Las notas adjuntas correspondientes a la Memoria, nimeros 1 al 12, son parte integrante de las Cuentas Anuales
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SYRIANE CAPITAL S.I.C.A.V. S.A
Estado de cambios en el patrimonio neto correspondiente al ejercicio anual

terminado al 31 de diciembre de 2019
Formulado el 31 /01 /2020

A) ESTADO DE INGRESOS Y GASTOS RECONOCIDOS CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31/12/2019

Notas 2019 2018
A} Resultado de la cuenta de pérdidas y ganancias 4 1.718,63] -1.016.080,77|
Ingresos y gastos imputados directamente al patrimonio
IE) Total ingresos y gastos imputados direct te en el patrimonio 0,00 0,00
Transferencias a la cuenta de pérdidas y ganancias
IC) Total transfe ala ta de pérdidas y ganancias
TOTAL DE INGRESOS Y GASTOS RECONQCIDOS 1.718,63| -1.016.080,77

B) ESTADO TOTAL DE CAMBIOS EN EL PATRIMONIO CORRESPONDIENTE AL EJERCICIO ANUAL TERMINADO EL 31/12/2019

PRIMA RESULTADO
CAPITAL DE RESERVAS ﬁc:élo,:f‘ss DEL TOTAL
EMISION EJERCICIO

A. SALDO, FINAL DEL ANO 2017 15.732.020,00] 1.401.155,00 699.361,02| 0,00} 767.560,79] 18.600.096,81
I. Ajustes por cambios de criterio 2017 0,00)
B. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2018 15.732.020,00f 1.401.155,00]  699.361,02| 0,00 767.560,79] 18.600.096,81
|. Total ingresos y gastos reconocidos -1.016.080,77| -1.016.080,77
IL. Aplicacion del resultado del ejercicio 767.560,79, -767.560,79| 0,00/
lll. Operaci con foni: 9,029.220,00] 1.075.080,28]  549.724,90 -466.337,47 10.187.687,71

- Aumentos de capital 9.029.220,00{ 1.075.080,28 10.104.300,28

- Operaciones con acciones propias 549.724,90 -466.337,47, 83.387,43|
C. SALDO, FINAL DEL ANO 2018 24,761.240,00] 2.476.235,28] 2.016.646,71 -466.337,47 -1,016.080,77| 27.771.703,75|
I. Ajustes por cambios de criterio 0,00
D. SALDO AJUSTADO, INICIO DEL ANO 2019 24,761.240,00 2.476.235,28i 2.016.646,71 -466.337,47| -1.016.080,77| 27.771.703,75)
1. Total ingresos y gastos reconocidos 1.718,63) 1.718,63
il. Aplicacién del resultado del ejercicio -1.016.080,77 1.016.080,77| 0,00
lll. Oper con 4,145.230,00f 690.258,69 -4.811,76] -5.545.743,68| ~715.066,75|

- Aumentos de capital 4,145,230,00 690.258,69 4.835.488,69)

- Operaciones con acciones propias -4.811,76 -5.545.743,68| -5.550.555,44
E. SALDO, FINAL DEL ANO 2019 28.906.470,00] 3.166.493,97, 995.754,18 -6.012.081,15 1.718,63 27.058.355,63'

Las notas adjuntas correspondientes a la Memoria, nimeros 1 al 12, son parte integrante de las Cuentas Anuales
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SYRIANE CAPITAL S..C.A.V. S.A
Memoria correspondiente al ejercicio anual
terminado al 31 de diciembre de 2019

Formulada el 31 /01 /2020

1. NATURALEZA Y ACTIVIDADES PRINCIPALES

Syriane Capital, Sociedad de Inversion de Capital Variable, S.A., (en adelante la Sociedad), se
constituyé el 27 de mayo de 2014 bajo la denominacién de Rosjucar Inversiones, S.1.C.A.V.,
S.A. Con fecha 21 de Diciembre de 2016, la Sociedad elevd a publico el cambio de su
denominacién social por la actual, aprobada por la Junta General de Accionistas.

El domicilio social de la Sociedad se encuentra situado en la calle Arquitecto Santiago Pérez
Aracil n°1, de Elche (Alicante). Syriane Capital SICAV, SA figura inscrita en el Registro
Mercantil de Alicante al tomo 3789, folio 41, hoja A-140791, siendo su C.I.F. A-54789094.

La Sociedad se encuentra sujeta a lo dispuesto en la Ley 35/2003, de 4 de noviembre de
Instituciones de Inversién Colectiva (1IC), y sus posteriores modificaciones, asi como por el
Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, y sus posteriores modificaciones por el que se aprueba
el reglamento de dicha ley y restante normativa especifica aplicable a las IIC.

La Sociedad esta inscrita en el Registro Administrativo especifico de la Comision Nacional del
Mercado de Valores con el nimero 4036, en la categoria de no armonizada, conforme a la
definicion establecida en el articulo 13 del Real Decreto 1082/2012. Sus acciones estan
admitidas a cotizacién en el Mercado Alternativo Bursatil, sistema organizado de negociacion
autorizado por el Gobierno espariol, sujeto al articulo 43 del Real Decreto 4/2015, de 23 de
octubre, por el que se aprueba el Texto Refundido de la vigente Ley del Mercado de Valores, y
supervisado por la Comisiébn Nacional del Mercado de Valores en su organizacion vy
funcionamiento.

El objeto social de la Sociedad, es la captaciéon 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 funcién de los resultados colectivos.

La gestién y administracién de la Sociedad esta encomendada a Bankinter Gestion de Activos,
S.A. S.G.LLC. (en adelante Sociedad Gestora) y sus valores mobiliarios estan bajo la custodia
de Bankinter, S.A., (en adelante Entidad Depositaria), ver Notas 5 y 9. Ambas entidades
pertenecen al Grupo Bankinter.

La Sociedad tiene suscrito un contrato de servicios de asesoramiento financiero con la
mercantil Gesem Asesoramiento Financiero AV, S.A.

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad no esta obligada, de conformidad con lo establecido
en el articulo 42 del Cadigo de Comercio, a formular cuentas anuales consolidadas por no ser
sociedad dominante de un grupo de sociedades. No obstante, la Sociedad esta participada por
la mercantil Cardasi, S.A. (sociedad dominante), dicha mercantil presenta sus cuentas anuales
consolidadas en el Registro Mercantil de Alicante.

1.1 Fusién por absorcion de Syriane Capital SICAV, S.A. con la sociedad Fly Robin
SICAV, S.A.

Con fecha 29 de junio de 2018 los Consejos de Administracion de las sociedades Syriane
Capital SICAV, S.A. y Fly Robin SICAV, S.A. acordaron proceder a la fusion por absorcién de
ambas entidades elaborando y aprobando el correspondiente Proyecto Comun de Fusién en el
que se designaba a Syriane Capital SICAV, SA como sociedad absorbente y a Fly Robin
SICAV, S.A. como sociedad absorbida.
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En el marco de los acuerdos llevados a cabo se acordé igualmente solicitar la preceptiva
autorizacién a la CNMV para efectuar la referida operacion de combinacién de negocios, la cual
fue comunicada por el supervisor con fecha 14 de septiembre de 2018. Ademas, atendiendo a
lo dispuesto en el art. 39 de la LME, el Proyecto Comun de Fusion qued6 insertado en la
pagina web de (BANKINTER GESTION DE ACTIVOS SGIIC,SA) Sociedad Gestora de ambas
sociedades en los apartados correspondientes a cada una de ellas, permaneciendo publicado
en la referida pagina web con posterioridad a la finalizacién del plazo para el ejercicio por los
acreedores del derecho de oposicién a la Fusién, ademas, fue publicada su insercién en el
BORME, con mas de un mes de antelacion a la fecha prevista para la celebracién de las
respectivas Juntas Generales.

Con fecha 20 de noviembre de 2018, las Juntas Generales Extraordinarias de ambas
sociedades aprobaron el Proyecto Comun de Fusién por absorcion de Syriane Capital SICAV,
S.A., como entidad absorbente (beneficiaria), y Fly Robin SICAV, S.A, como entidad absorbida
(fusionada), elaborado por los Consejos de Administracion ambas entidades y suscrito por
Bankinter Gestion de Activos, SGIIC, S.A. y Bankinter, S.A., en calidad de sociedad Gestora y
Depositaria respectivamente.

Los referidos acuerdos fueron elevados a publico con fecha 28 de diciembre de 2018, e
inscritos en el Registro Mercantil de Alicante con fecha 15 de enero de 2019 y en la Comisién
Nacional del Mercado de valores con 15 de marzo de 2019.

La ecuacién de canje definitiva resultante de los valores liquidativos de las sociedades
fusionadas fue de 0,9917134 acciones de Syriane Capital SICAV, SA por 1 accién de Fly Robin
SICAV; SA.

La fusién implica la disolucién de la sociedad absorbida con transmisién a titulo de sucesién
universal de la totalidad del patrimonio, derechos y obligaciones a favor de la sociedad
absorbente, quedando por tanto la Fly Robin Sicav, SA disuelta sin liquidacién como
consecuencia de la fusién, y habiendo aplicado a la referida operacién el régimen fiscal
especial de las fusiones, escisiones, aportaciones de activos y canje de valores establecido en
el capitulo VIl de la Ley 27/2014, de 27 de noviembre, del Impuesto sobre Sociedades.

2. BASES DE PRESENTACION DE LAS CUENTAS ANUALES
a) Imagen fiel

Las cuentas anuales han sido obtenidas de los registros contables de la Sociedad y se
formulan de acuerdo con el marco normativo de informacién financiera que le resulta de
aplicacion, que es el establecido en la Circular 3/2008, de 11 se Septiembre, de la Comisién
Nacional del Mercado de Valores, sobre normas contables, cuentas anuales y estados de
informacion reservada de las Instituciones de Inversidon Colectiva, que constituye el desarrollo y
adaptacién, para las Instituciones de Inversién Colectiva, de lo previsto en el Cddigo de
Comercio, el Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital, el Plan General de
Contabilidad y sus posteriores modificaciones, asi como la normativa legal especifica que le
resulta de aplicacién, de forma que muestran la imagen fiel del patrimonio de la situacién
financiera de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019 y de los resultados de sus operaciones
que se han generado durante el gjercicio anual terminado en esa fecha.

Las cuentas anuales de la Sociedad correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de
diciembre de 2019, que han sido formuladas por sus Administradores, se someteran a la
aprobacion de la Junta General Ordinaria de Accionistas, estimandose que lo seran sin ninguna
modificacion.

Las cuentas anuales del ejercicio anterior, fueron aprobadas por la Junta General Ordinaria de
Accionistas con fecha 6 de junio de 2019.
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b) Principios contables

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

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

En la elaboracion de las cuentas anuales se han utilizado, ocasionalmente, estimaciones
realizadas por los Administradores de la Sociedad para cuantificar algunos de los activos,
pasivos, ingresos, gastos y compromisos que figuran registrados en ellas. Basicamente, estas
estimaciones se refieren a la evaluacion del valor razonable de determinados instrumentos
financieros asi como las posibles pérdidas por deterioro de determinados activos. A pesar de
que estas estimaciones se han realizado sobre la base de la mejor informacién disponible al
cierre del ejercicio 2019, es posible que acontecimientos que puedan tener lugar en el futuro
obliguen a modificarlas (al alza o a la baja) en los proximos ejercicios, lo que se realizaria, en
su caso, de forma prospectiva, de acuerdo con la normativa contable en vigor.

En todo caso, las inversiones de la Sociedad, cualquiera que sea su politica de inversion, estan
sujetas a las fluctuaciones del mercado y otros riesgos inherentes a la inversion en valores
(véase Nota 5), lo que puede provocar que el valor liquidativo de la accién fluctde tanto al alza
como a la baja.

c) Comparacion de la informacion

A efectos de comparar la informacién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019
con la del ejercicio anterior, se adjuntan las cifras del ejercicic 2018 en el balance, la cuenta de
pérdidas y ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto y la memoria. Las cifras
relativas al ejercicio 2018 contenidas en estas cuentas anuales se presentan Unicamente a
efectos comparativos.

d) Agrupacién de partidas 3

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

e) Cambios en criterios contables:

Durante el ejercicio 2019 no se han producido cambios de criterios contables significativos
respecto a los criterios aplicados en el gjercicio 2018.

f) Correccidn de errores

En la elaboracién de las cuentas anuales adjuntas no se ha detectado ninguin error significativo
que haya supuesto la reexpresion de los importes incluidos en las cuentas anuales del ejercicio
2018.

g) Impacto medicambiental

Dadas las actividades a las que se dedica la Sociedad, ésta no tiene responsabilidades,
gastos, activos, ni provisiones o contingencias de naturaleza medioambiental que pudieran ser
significativos en relacion con el patrimonio, la situacion financiera y los resultados de la misma.

Por este motivo, no se incluyen desgloses especificos en la presente memoria respecto a
informacién de cuestiones medioambientales.
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h) Importancia relativa

Al determinar la informacion a desglosar en la presente memoria sobre las diferentes partidas
de los estados financieros y otros asuntos, la Sociedad ha tenido en cuenta importancia relativa
en relacién con las cuentas anuales del ejercicio 2019.

3.- NORMAS DE REGISTRO, VALORACION Y CLASIFICACION

En la elaboraciéon de las cuentas anuales correspondientes al ejercicio 2019 se han aplicado
los siguientes principios contables y criterios de valoracion:

a) Clasificacion de los instrumentos financieros a efectos de su presentacién y
valoracién

1. Clasificacion de los activos financieros

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

- Deudores: recoge, en su caso, el total de derechos de crédito y cuentas deudoras que
por cualquier concepto no clasificable en los epigrafes detallados a continuacion,
ostente la Sociedad frente a terceros, incluyendo el efectivo depositado en concepto de
garantia en los mercados correspondientes para poder realizar operaciones en los
mismos, y créditos con la Hacienda Publica, en su caso. La totalidad de los deudores
se clasifican a afectos de valoracion como "Partidas a cobrar". Las pérdidas por
deterioro de las "Partidas a cobrar” como su reversion, se reconocen, en su ¢aso, como
un gasto o un ingreso, respectivamente, en el epigrafe "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros-Deterioros” de la cuenta de pérdidas y
ganancias.

- Cartera de inversiones financieras: se compone, en su caso, de los siguientes
epigrafes, desglosados en cartera interior, cartera exterior, intereses de la cartera e
inversiones morosas, dudosas o en litigio. La totalidad de estos epigrafes se clasifican
a efectos de valoracién como "Activos financieros a valor razonable con cambios en
pérdidas y ganancias":

¢ Valores representativos de deuda: obligaciones y demas valores que supongan
una deuda para su emisor, que devengan una remuneracion consistente en
un interés, implicito o explicito, establecido contractualmente, e
instrumentados en titulos 0 en anotaciones en cuenta, cualquiera que sea el
sujeto emisor.

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

Instituciones de Inversién Colectiva: incluye, en su caso, las participaciones en
otras LI.C.

Depésitos en entidades de crédito (EECC): depédsitos que la Sociedad
mantiene en entidades de crédito, a excepcién de los saldos que se recogen
en el epigrafe "Tesoreria".

« Derivados: incluye, entre otros, el valor razonable de los contratos de futuros y
forwards, las primas pagadas por warrants y opciones compradas, pagos
asociados a los contratos de permuta financiera, asi como las inversiones en
productos estructurados.
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o Ofros: recoge, en su caso, las acciones y participaciones en entidades de
capital-riesgo reguladas por la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, asi como
los importes correspondientes a otras operaciones no recogidas en los
epigrafes anteriores de la cartera de inversiones financieras.

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

¢ Inversiones morosas, dudosas o en litigio: incluye, en su caso, y a los meros
efectos de su clasificacion contable, el valor en libros de las inversiones y
periodificaciones acumuladas cuyo reembolso sea problemaético y, en todo
caso, de aquellas respecto a las cuales hayan transcurrido mas de noventa
dias desde su vencimiento total o parcial.

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

II. Clasificacion de los pasivos financieros

Los pasivos financieros se desglosan, a efectos de su presentacion y valoracion, en el
siguiente epigrafe del balance:

- Acreedores: recoge cuentas a pagar y débitos, que no deban ser clasificados en otros
epigrafes, incluidas las cuentas con las Administraciones Publicas y los importes
pendientes de pago por comisiones de gestion y depdsito. Se clasifican, a efectos de
su valoracién, como "Débitos y partidas a pagar'”.

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

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

b) Reconocimiento y valoracion de los activos y pasivos financieros
1. Reconocimiento y valoracién de los activos financieros

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoraciéon, como "Partidas a cobrar”, y los
activos clasificados en el epigrafe "Tesoreria", se valoran inicialmente por su "Valor razonable"
(que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los costes de
transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, se valoran por su coste
amortizado, contabilizandose los intereses devengados en el epigrafe "Ingresos financieros" de
las cuentas de pérdidas y ganancias mediante el método del tipo de interés efectivo. No
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obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de efectivo no es significativo, aquellas partidas
cuyo importe se esperaba recibir en un plazo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

Los activos financieros clasificados, a efectos de su valoracion, como "Activos financieros a
valor razonable con cambios en pérdidas y ganancias”, se valoran inicialmente por su "valor
razonable” (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién), incluyendo los
costes de transaccion explicitos directamente atribuibles a la operacién y excluyendo, en su
caso, los intereses por aplazamiento de pago. Los intereses explicitos devengados desde la
ultima liquidacion se registran en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras -Intereses de
la cartera de inversién" del activo del balance.

Posteriormente, se valoran 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 a la cuenta de pérdidas y ganancias (véase apartado g) 3. de esta nota).

Para la determinacion del valor razonable de los activos financieros se atendera a lo siguiente
(Circular 3/2008 Norma 112 3.2):

- Instrumentos de patrimonio cotizados: su valor razonable es el valor de
mercado que resulta de aplicar el cambio oficial de cierre del dia de referencia,
si existe, o el inmediato habil anterior, 0 el cambio medio ponderado si no
existiera precio oficial de cierre, utilizando el mercado mas representativo por
volumen de negociacion.

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

- Valores representativos de deuda cotizados: su valor razonable es el precio de -
cotizacién en un mercado activo; siempre y cuando éste se obtenga de forma

consistente. En el caso de que no esté disponible un precio de cotizacion, el
valor razonable se corresponde con el precio de la transaccion mas reciente,
siempre que no haya habido un cambio significativo en las circunstancias
econdmicas desde el momento de la transaccion. En este caso, se reflejaran
las nuevas condiciones utilizando como referencia precios o tipos de interés y
primas y riesgos actuales de instrumentos similares. En caso de no existencia
de mercado activo, se aplicaran técnicas de valoracion (precio suministrados
por intermediarios, emisores o difusores de informacion, transacciones
recientes de mercado disponibles, valor razonable en el momento actual de
otros instrumentos financieros que sean sustancialmente el mismo, modelos de
descuento de flujos y valoracién de opciones, en su caso) que sean de general
aceptacion y que utilicen, en la medida de lo posible, datos observables de
mercado (en particular, la situacion de tipos de interés y de riesgo de crédito
del emisor).

- Valores representativos de deuda no cotizados: su valor razonable es el precio
que iguala el rendimiento interno de la inversién a los tipos de interés de

mercado vigentes en cada momento de la deuda publica, incrementados en
una prima o margen determinada en el momento de la adquisicion de los
valores.

- Valores no admitidos aun a cotizacién: su valor razonable es el resultante de
aplicar cotizaciones de valores similares de la misma entidad procedentes de
emisiones anteriores, teniendo en cuenta factores como las diferencias en sus
derechos econdémicos.
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- Depésitos en_entidades de crédito y adquisiciones temporales de activos: su
valor razonable se calcula, generalmente, de acuerdo al precio que iguale el
rendimiento interno de la inversién a los tipos de mercado vigentes en cada
momento, sin perjuicio de otras consideraciones, como las condiciones de
cancelacién anticipada o de riesgo de crédito de la entidad.

- Acciones o participaciones en otras instituciones de inversiéon colectiva: su valor
razonable es el valor liquidativo del dia de referencia. De no existir, se utilizara

el ultimo valor liquidativo disponible. En el caso de que se encuentren
admitidas a negociacién en un mercado o sistema multilateral de negociacion,
se valoraran a su valor de cotizacion del dia de referencia, siempre que sea
representativo.

Para las inversiones en LL.C. de inversion libre, L1.C. de LI.C. de inversién libre
e LI.C. extranjeras similares, segun los articulos 73 y 74 del R.D 1082/2012, se
utilizan, en su caso, valores liquidativos estimados.

- Instrumentos financieros derivados: si estan negociados en mercados
regulados; su valor razonable es el que resulta de aplicar el cambio oficial de
cietre del dia de referencia. En el caso de que el mercado no sea
suficientemente liquido o se trate de instrumentos derivados no negociados en
mercado organizados regulados o sistemas multilaterales de negociacién, se
valoraran mediante la aplicacién de métodos o modelos valoracién adecuados
y reconocidos conformes a lo estipulado en la circular 6/2010, de 21 de
Diciembre, de la CNMV y posteriores modificaciones.

En el saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden-Otros” se recoge, en su caso a titulo
informativo, el valor nominal de los titulos de la cartera de la Sociedad.

2. Reconocimiento y valoracién de los pasivos financieros

Los pasivos financieros clasificados, a efectos de su valoracién, como "Débitos y partidas a
pagar", se valoran inicialmente por su "valor razonable" (que salvo evidencia en contrario sera
el precio de la transaccién) incluyendo los costes de transaccion directamente atribuibles a la
operacién. Posteriormente, se valoran por su coste amortizado, contabilizando los intereses
devengados en el epigrafe "Gastos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias mediante

el método del tipo de interés efectivo. No obstante, si el efecto de no actualizar los flujos de

efectivo no es significativo, aquellas partidas cuyo importe se espera pagar en un plazo inferior

a un afo se valoran a su valor nominal.

Las pasivos financieros clasificados a efectos de valoracién como "Pasivos financieros a valor
razonable con cambios en pérdidas y ganancias’, se valoran inicialmente por su "valor
razonable" (que salvo evidencia en contrario sera el precio de la transaccién) incluyendo los
costes de transaccion directamente atribuibles a la operacién. Posteriormente, los pasivos se
valoran por su valor razonable, sin deducir los costes de transaccion en que se pudiera incurrir
en su baja. Los cambios que se produzcan en el valor razonable se imputan en la cuenta de
pérdidas y ganancias (ver apartado g) 3.de esta nota).

En particular, en el caso de la financiacion por venta de valores recibidos en préstamo por la
L.I.C. y pasivos surgidos por venta en firme de activos adquiridos temporalmente o activos
recibidos en garantia por la LL.C. (con obligacion de devolver al liquidar el contrato), se
atendera, en su caso, al valor razonable de los activos a recomprar para hacer frente a la
devolucion del préstamo o restitucion de los activos adquiridos, bien temporalmente o bien
recibidos en garantia.
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¢) Baja del balance de los activos y pasivos financieros

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

1. Si los riesgos y beneficios se traspasan sustancialmente a terceros, caso de las
ventas incondicionales (que constituyen el supuesto habitual) o de las ventas con pacto
de recompra por su valor razonable en la fecha de la recompra, el activo financiero
transferido se dara de baja del balance. La diferencia entre la contraprestacion recibida,
neta de los costes de transaccion atribuibles, considerando cualquier nuevo activo
obtenido menos cualquier pasivo asumido, y el valor en libros del activo financiero,
determinara la ganancia o pérdida que se produce al dar de baja dicho activo. Se daran
de baja los activos en los que concurra un deterioro notorio e irrecuperable después de
su inversion con cargo a la cuenta de pérdidas y ganancias.

2. Si se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados al activo financiero
transferido, como es el caso de las ventas de activos financieros con pacto de
recompra por un precio fijo o por el precio de venta mas un interés, de los contratos de
préstamos de valores en los que el prestatario tiene la obligacién de devolver los
mismos o similares activos u otros casos analogos, el activo financiero transferido no
se dara de baja del balance y continuara valorandose con los mismos criterios
utilizados antes de la transferencia.

Por el contrario, se reconocera contablemente un pasivo financiero asociado, por un
importe igual al de la contraprestacion recibida, que se valorara posteriormente a su
coste amortizado.

Tampoco se daran de baja los activos financieros cedidos en el marco de un acuerdo
de garantia financiera, a menos que se incumplan los términos del contrato y se pierda
el derecho a recuperar los activos en garantia, en cuyo caso se daran de baja. El valor
de los activos prestados o cedidos en garantia se reconoceran, en su caso, en los
epigrafes "Valores recibidos en garantia por la IIC" o "Valores aportados como garantia
de por la lIC", respectivamente, en cuentas de orden del balance.

3. 8i no se transfieren ni se retienen sustancialmente los riesgos y beneficios asociados
al activo financiero transferido, éste se dara de baja cuando no se hubiese retenido el
control del mismo.

De acuerdo con lo anterior, los activos financieros sélo se daran de baja del balance cuando se
hayan extinguido los flujos de efectivo que generan o cuando se hayan transferido
sustancialmente a terceros los riesgos y beneficios que llevan implicitos. Similarmente, los
pasivos financieros solo se daran de baja del balance cuando se hayan extinguido las
obligaciones que generan o cuando sean adquiridos por un tercero.

d) Contabilizacion de operaciones (Circular 3/2008 Norma 19°)
1. Compraventa de valores al contado

Cuando existen operaciones con derivados e instrumentos de patrimonio, éstos se contabilizan
el dia de su contratacidon, mientras que las operaciones de valores representativos de deuda y
las operaciones del mercado de divisas, se contabilizan el dia de su liquidacién. Las compras
se adeudan en el epigrafe "Cartera de inversiones financieras" interior o exterior, segtin
corresponda, del activo del balance, segun su naturaleza, y el resultado de las operaciones de
venta se registra en el epigrafe "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros Resultados por operaciones de la cartera interior (o exterior)" de la cuenta de <
pérdidas y ganancias. & <,
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En el caso de compraventa en instituciones de inversiéon colectiva, se entiende como dia de
gjecucion el de confirmacion de la operacién, aunque se desconozca el numero de
participaciones o acciones a asignar. La operacién no se valorara hasta que no se adjudiquen
éstas. Los importes entregados antes de la fecha de ejecuciéon se contabilizan en el epigrafe
"Deudores” del activo del balance.

2. Compraventa de valores a plazo

Cuando existen compraventas de valores a plazo se registran en el momento de su
contratacién, y hasta el momento del cierre de la posicién o el vencimiento del contrato en los
epigrafes correspondientes de las cuentas de orden, segin su naturaleza y por el importe
nominal comprometido.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Resultados por operaciones con derivados” o "Variacion del valor razonable en instrumentos
financieros — Por operaciones con derivados” de la cuenta de pérdidas y ganancias,
dependiendo de si los cambios de valor se han liquidado o no en el gjercicio, se registran las
diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos.

La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de |a cartera interior o
exterior y del activo o del pasivo, segun su saldo, del balance, hasta la fecha de su liquidacion,
excepto en el caso de compraventas a plazo de Deuda Publica, cuya contrapartida se registra,
hasta la fecha de su liquidacién, segun su saldo, en los epigrafes “Deudores” o “Acreedores”
del Activo o del Pasivo.

3. Adquisicion temporal de activos

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

Las diferencias de valor razonable que surjan en las adquisiciones temporales de activos, se
imputan a la cuenta de pérdidas y ganancias en el epigrafe "Variacién del valor razonable en
instrumentos financieros- Por operaciones de la cartera interior (o exterior)".

4. Contratos de futuros, opciones y warrants y otros derivados

Cuando existen operaciones de contratos de futuros, opciones yfo warrants se registran en el
momento de su contratacion, y hasta el momento del cierre de la posicion o el vencimiento del
contrato, en los epigrafes "Compromiscs por operaciones largas de derivados" o
"Compromisos por operaciones cortas de derivados" de las cuentas de orden, segun su
naturaleza y por el importe nominal comprometido.

Las primas pagadas (cobradas) para el ejercicio de las opciones y warrants se registran, por su
valor razonable, en los epigrafes "Derivados" de la cartera interior y exterior del activo (o
pasivo) de los balances de situacién, en la fecha de ejecucién de la operacion.

En el epigrafe "Deudores” del activo del balance se registran, adicionalmente, los fondos
depositados en concepto de garantia en los mercados correspondientes para poder realizar
operaciones en los mismos. El valor razonable de los valores aportados en garantia se registra,
en su caso, en el epigrafe " Valores aportados como garantia por la lIC" de las cuentas de
orden.

En los epigrafes "Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros -
Resultados por operaciones con derivados" o "Variacién del valor razonable en instrumentos

financieros — Por operaciones con derivados" de la cuenta de pérdidas y gananmas SEL

dependiendo de la realizacion o no de la liquidacion de la operacién, se registran
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diferencias que resultan como consecuencia de los cambios en el valor razonable de estos
contratos. La contrapartida de estas cuentas se registra en el epigrafe "Derivados” de la cartera
interior o exterior del activo o del pasivo, segln su saldo, del balance, hasta la fecha de su
liquidacion.

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

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

5. Garantias aportadas a la Sociedad

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

e) Periodificaciones (activo y pasivo)

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

f} Instrumentos de patrimonio propio (Circular 3/2008 Norma 15%)
Los instrumentos de patrimonio propio de la Sociedad son las acciones que representan su

capital. Se registran en el epigrafe "Patrimonio Atribuido a Participes o Accionistas — Fondos
reembolsables atribuidos a participes o accionistas- Capital” del balance.

De acuerdo con la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, que regula las II.C (y sus posteriores
maodificaciones), el capital de las Sociedades de Inversion de Capital Variable (S.1.C.A\V.) es
variable dentro de los limites del capital inicial y el capital maximo fijados estatutariamente.

La adquisicion por parte de la Sociedad de sus acciones propias, se registra, con signo deudor,
por el valor razonable de la contraprestacion entregada en el epigrafe "Patrimonio Atribuido a
Participes o Accionistas - Fondos reembolsables atribuidos a participes o accionistas -
Acciones propias” del balance. La amortizacion de acciones propias da lugar a la reduccién del
capital por el nominal de dichas acciones cargandose/abonandose la diferencia,
positiva/negativa respectivamente, entre la valoracién y el nominal de las acciones amortizadas
en el epigrafe "Patrimonio Atribuido a Participes o Accionistas - Fondos reembolsables
atribuidos a participes o accionistas - Reservas" del balance.

Respecto a la puesta en circulaciéon de acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal
(en el caso de acciones puestas en circulacién por primera vez) o valor razonable (en el caso
de acciones previamente adquiridas por la Sociedad) de dichas acciones, se registran en las
cuentas del patrimonio "lll. Prima de emisién", sin que en ningln caso, se imputen en la cuenta
de pérdidas y ganancias.
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Los gastos y costes de transaccion inherentes a estas operaciones, en caso de que existan, se
registran directamente contra el patrimonio como menores reservas, netos del efecto
impositivo; el referido efecto impositivo de estas operaciones, se registra minorando o
aumentando los pasivos o activos por impuesto corriente.

g) Reconocimiento de ingresos y gastos (Circular 3/2008 Norma 18%)

Seguidamente se resumen los criterios mas significativos utilizados por la Sociedad para el
reconocimiento de sus ingresos y gastos:

1. Ingresos por intereses y dividendos

Los intereses de activos financieros devengados con posterioridad a su adquisicién se
reconocen contablemente en funcién de su periodo de devengo, por aplicacion del método del
tipo de interés efectivo, a excepcion de los intereses correspondientes a inversiones morosas,
dudosas o en litigio, que se registran en el momento efectivo del cobro. La periodificacién de
los intereses devengados por la cartera de activos financieros se registra en el epigrafe
"Cartera de inversiones financieras - Intereses de la cartera de inversion" del activo del balance
con contrapartida en el epigrafe "Ingresos financieros" de las cuenta de pérdidas y ganancias.

Los dividendos percibidos de otras sociedades se reconocen como ingreso en el epigrafe
"Ingresos financieros" de la cuenta de pérdidas y ganancias, en el momento en que nace el
derecho a percibirlos por la Sociedad.

2. Comisiones y conceptos asimilados

Los ingresos derivados de la retrocesion de comisiones previamente soportadas, de manera
directa o indirecta, se registran en el epigrafe "Comisiones retrocedidas a la lIC" de la cuenta
de pérdidas y ganancias.

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

Los costes directamente atribuibles a la operativa con derivados, tales como corretajes y
comisiones pagadas a intermediarios, se registran en el epigrafe "Otros gastos de explotacién -
Otros" de la cuenta de pérdidas y ganancias.

3. Variacion del valor razonable en instrumentos financieros

El beneficio o pérdida derivado de las variaciones del valor razonable de los activos y pasivos
financieros, realizado o no realizado, se registra en los epigrafes "Deterioro y resultado por
enajenaciones de instrumentos financieros” y "Variacién del valor razonable en instrumentos
financieros", segun corresponda, de las cuentas de pérdidas y ganancias (véanse apartados
b)1. y b)2. de esta nota).

4. Ingresos y gastos no financieros

Se reconocen contablemente de acuerdo con el criterio de devengo.

h) Impuesto sobre beneficios

El impuesto sobre beneficios, es un impuesto directo, que se calcula de acuerdo con las
normas fiscales que sean de aplicacion.

El impuesto sobre beneficios se considera un gasto a reconocer en la cuenta de pérdidas y

ganancias, y esta constituido por el gasto o ingreso por el impuesto corriente y el gasto o
ingreso por el impuesto diferido.
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El impuesto corriente se corresponde con la cantidad que satisface la Sociedad como
consecuencia de las liquidaciones fiscales del impuesto sobre beneficios considerando, en su
caso, las deducciones, otras ventajas fiscales no utilizadas pendientes de aplicar fiscalmente y
el derecho a compensar las pérdidas fiscales, y no teniendo en cuenta las retenciones y pagos
a cuenta.

El gasto o ingreso por impuesto diferido, en caso de que exista, se corresponde con el
reconocimiento y la cancelacion de los pasivos y activos por impuesto diferido, que surgen de
las diferencias temporarias originadas por la diferente valoracion, contable y fiscal, de los
elementos patrimoniales. Las diferencias temporarias imponibles dan lugar a pasivos por
impuesto diferido, mientras que las diferencias temporarias deducibles y los créditos por
deducciones y ventajas fiscales que queden pendientes de aplicar fiscalmente, dan lugar a
activos por impuesto diferido.

Cuando existen pasivos por impuesto diferido se reconocen siempre. En caso de que existan
derechos a compensar en ejercicios posteriores por pérdidas fiscales, estos no dan lugar, en
ningun caso, al reconocimiento de un activo por impuesto diferido en y sélo se reconocen
mediante la compensacion del gasto por impuesto cuando la Sociedad genere resultados
positivos. Esta compensacién se realiza diariamente, o con la frecuencia de calculo del valor
liquidativo, y se calcula aplicando el tipo de gravamen al importe de las pérdidas fiscales
compensables. Las referidas se registran, en su caso, en la cuenta "2.5 Pérdidas fiscales a
compensar” de las cuentas de orden de la Sociedad (Circular 3/2008 Norma 172).

La cuantificacion de los activos y pasivos por impuestos diferidos, se realiza considerando los
tipos de gravamen esperados en el momento de su reversion, atendiendo a la normativa que
esté vigente o aprobada pendiente de publicacion. En caso de modificaciones en las normas
tributarias, se efectian los correspondientes ajustes de valoracion.

i) Transacciones en moneda extranjera (Circular 3/2008 Norma 163)

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

Cuando existen transacciones denominadas en moneda extranjera, éstas se convierten a euros
utilizando los tipos de cambio de contado de la fecha de la transaccion, entendiendo como tipo
de cambio de contado el mas representativo del mercado de referencia a la fecha o, en su
defecto, el del ultimo dia habil anterior a esa fecha.

Las diferencias de cambio que se producen al convertir los saldos denominados en moneda
extranjera a la moneda funcional se registran, en el caso de las partidas monetarias que sean
tesoreria y débitos o créditos, por su importe neto, en el epigrafe "Diferencias de cambio” de las
cuentas de pérdidas y ganancias. Las diferencias de cambio con origen en las restantes
partidas monetarias y en las partidas no monetarias que forman parte de la cartera de
instrumentos financieros se registran conjuntamente con las pérdidas y ganancias derivadas de
su valoracién (véase apartado g) 3. de esta nota).

J) Operaciones vinculadas

La Sociedad realiza operaciones vinculadas de las previstas en el articulo 67 de la ley 35/2003,
de 4 de noviembre, y los articulos 144 y 145 del RD 1082/2012. Para ello, los Administradores
de la Sociedad han adoptado procedimientos para evitar situaciones de conflictos de Interés

que pudieran ser contrarias a los intereses de la Sociedad.

Ademas, y atendiendo a lo dispuesto en los referidos articulos del RD 1082/2012, la Sociedad

T
Gestora, dispone de una politica en materia de conflictos de interés que vela por lg<=*""%7"a;
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las entidades que gestiona, incluyendo procedimientos para cerciorarse de que las operaciones
vinculadas se realizan en interés exclusivo de la Sociedad y a precios o en condiciones iguales
a los de mercado. Los referidos procedimientos incluyen igualmente, el mantenimiento de un
registro actualizado de operaciones y actividades desempefiadas por la Sociedad Gestora, o
en su nombre, en las que haya surgido o pudiera surgir un conflicto de interés con las
entidades gestionadas.

Segln lo establecido en la normativa vigente al 31 de diciembre de 2019, los informes
periédicos registrados en la Comisién Nacional del Mercado de Valores, incluyen, en su caso,
informacion sobre las operaciones vinculadas realizadas, fundamentalmente, comisiones por
liquidacién e intermediacién, comisiones retrocedidas con origen en las instituciones de L.I.C.
gestionadas por entidades pertenecientes al grupo de la Sociedad Gestora, el importe de los
depdsitos y adquisiciones temporales de activos mantenidos con la Entidad Depositaria y el
importe efectivo por compras y ventas realizado en activos emitidos, colocados o asegurados
por el grupo al que la Sociedad Gestora pertenece.

4. APLICACION DE RESULTADOS
La propuesta de aplicacion del resultado del ejercicio 2019 que el Consejo de Administracion

de la Sociedad sometera para su aprobacién a la Junta General Ordinaria de Accionistas y la
aplicacién ya aprobada del ejercicio 2018 son las siguientes:

2019 2018
Base de reparto 1.718,63 -1.016.080,77
Resultado del gjercicio neto del Imp. s/Sociedades 1.718,63 -1.016.080,77
2019 2018
Aplicacién 1.718,63 -1.016.080,77
A compensar con beneficios futuros
A reserva legal 171,86
A reserva voluntarias 1.546,77 -1.016.080,77

El articulo 273.2 del Texto Refundido de la Ley de Sociedades de Capital establece la siguiente
restriccién a la distribucién de dividendos: "Una vez cubiertas las atenciones previstas por la ley
o los estatutos, sélo podran repartirse dividendos con cargo al beneficio del ejercicio, 0 a
reservas de libre disposicion, si el valor del patrimonio neto no es o, a consecuencia del
reparto, no resulta ser inferior al capital social. A estos efectos, los beneficios imputados
directamente al patrimonio neto no podran ser objeto de distribucion, directa ni indirecta. Si
existieran pérdidas de ejercicios anteriores que hicieran que ese valor del patrimonio neto de la
sociedad fuera inferior a la cifra del capital social, el beneficio se destinara a la compensacion
de estas pérdidas.”

5. CARTERA DE INVERSIONES FINANCIERAS

a) Depdsitos de los titulos y garantias:

Los valores mobiliarios, activos y pasivos financieros que integran la cartera de inversiones
financieras de la Sociedad se encuentran depositados bajo el control de Bankinter,S.A. que
como Entidad Depositaria se encarga de las funciones de vigilancia y supervisién de la
sociedad (ver Notas 1y 9).
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Los valores mobiliarios y demas activos financieros de la Sociedad no pueden pignorarse ni
constituirse en garantia de ninguna clase, salvo para servir de garantia de las operaciones que
la Sociedad realice en los mercados secundarios oficiales de derivados, y deben estar bajo la
custodia de las entidades legalmente habilitadas para el ejercicio de esta funcidn.

b) Gestioén del riesqo:

La gestiéon de los riesgos financieros que lleva a cabo la Sociedad estad dirigida al
establecimiento de los mecanismos para controlar la exposicion de la Sociedad al riesgo de
mercado (que comprende el riesgo de tipo de interés, el riesgo de tipo de cambio y el riesgo de
precio de acciones o indices bursatiles), asi como a los riesgos de crédito y liquidez. En este
sentido, el Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, establece una serie de coeficientes
normativos que limitan dicha exposicion y cuyo control se realiza por la sociedad gestora de la
Sociedad. A continuacién se indican los principales coeficientes normativos a los que esta
sujeta la Sociedad:

-Limites a la inversién en oftras instituciones de Inversion Colectiva:

La inversién en acciones o participaciones emitidas por una Unica lIC, de las indicadas en el
art. 48.1 c¢) y d) del Real Decreto 1082/2012, de 13 de julio, no podra superar el 20% del
patrimonio, salvo en las IIC cuya politica de inversion se base en la inversién en un Unico
fondo. Asimismo, la inversién total en IIC mencionadas en el articulo 48.1.d) del referido Real
Decreto, no podra superar el 30% del patrimonio de la Sociedad.

-Limite general a la inversién en valores cotizados:

La inversion en los activos e instrumentos financieros emitidos por un mismo emisor no podra
superar el 5% del patrimonio de la Sociedad.

-Este limite quedara ampliado al 10%, siempre que la inversion en los emisores en los
que supere el 5% no exceda del 40% del patrimonio de la Sociedad.

-lgualmente, puede quedar ampliado al 35% cuando se trate de inversiones en valores
emitidos o avalados por un Estado miembro de la Unién Europea, una comunidad
auténoma, una entidad local, un organismo internacional del que Esparfia sea miembro
o por cualquier otro Estado que presente una calificacion de solvencia otorgada por una
agencia especializada en calificacion de riesgos de reconocido prestigio, no inferior a la
del Reino de Espafia.

Cuando se desee superar el limite del 35%, en el Folleto y en toda publicacién de la
Sociedad, debera hacerse constar en forma visible esta circunstancia, y se
especificaran los emisores en cuyos valores se tiene intencion de invertir o se tiene
invertido mas del 35% del patrimonio.

-Existe la posibilidad de que la Sociedad pueda invertir hasta el 100% de su patrimonio
en valores emitidos o avalados por un ente de los sefialados en el articulo 50.2.b) del
Real Decreto 1082/2012, para ello, sera necesario que se diversifique, al menos en
seis emisiones diferentes y que la inversién en valores de una misma emisién no
supere el 30% del activo de la Sociedad.

El limite inicial del 5%, quedard ampliado al 25% cuando se trate de inversiones en
obligaciones emitidas por entidades de crédito, que tengan su sede en un Estado miembro de
la Unién Europea, cuyo importe esté garantizado por activos que cubran suficientemente los
compromisos de la emision y que queden afectados de forma privilegiada al reembolso del
principal y al pago de los intereses en el caso de situacion concursal del emisor. El total de las
inversiones en este tipo de obligaciones en las que se supere el limite del 5% no podra superar
el 80% del patrimonio de la Sociedad.
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Conforme al articulo 50.2.e) del Real Decreto 1082/2012, el limite del 5%, no sera de aplicacion
cuando el objeto de la Sociedad sea desarrollar una politica de inversiéon que tome como
referencia un determinado indice bajo determinadas circunstancias. En estos casos, la
inversién en acciones u obligaciones del mismo emisor podra alcanzar el 20% del patrimonio
cuando se haga mediante la utilizacién de instrumentos financieros derivados negociados en
mercados secundarios oficiales o extranjeros equivalentes. Este limite del 20%, se podra
ampliar al 35% para un Unico emisor cuando concurran circunstancias excepcionales en el
mercado que habran de ser valoradas por la Comisién Nacional del Mercado de Valores.

A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo econémico se consideran un
unico emisor.

-Limite general a la inversién en derivados:

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

Las primas pagadas por la compra de opciones, bien sean contramatadas aisladamente, bien
incorporadas en operaciones estructuradas, en ningun caso podran superar el 10% del
patrimonio de la Sociedad.

La exposicién al riesgo de contraparte en derivados OTC se limita al 5% del patrimonio, con
caracter general, y al 10% del patrimonio si la contraparte es una entidad de crédito, con ciertas
limitaciones.

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

La exposicion al riesgo de mercado del activo subyacente asociada a la utilizacién de
instrumentos financieros derivados, debera tomarse en cuenta para el cumplimiento de los
limites de diversificacion sefialados en los articulo 50.2, 51.1, 51.4 y 51.5 del RD 1082/2012, A
tales efectos, se excluiran los instrumentos derivados cuyo subyacente sea un indice bursatil o
de renta fija que cumpla con los requisitos establecidos en articulo 50.2.d), los tipos de interés,
los tipos de cambio, las divisas, lo indices financieros, la volatilidad, y asi como cualquier otro
subyacente que la CNMV determine por presentar unas caracteristicas similares a los
anteriores.

Las posiciones frente a un Gnico emisor en productos derivados, activos e instrumentos
financieros y depositos que la Sociedad tenga en dicha entidad no podran superar el 20% del
patrimonio de la Sociedad. A estos efectos, las entidades pertenecientes a un mismo grupo
econdémico se consideran un Unico emisor.

-Limites a la inversion en valores no cotizados:

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

Queda prohibida la inversién de la Sociedad en valores no cotizados emitidos por entidades
pertenecientes a su grupo o al grupo de su sociedad gestora. Asimismo, no podra tener
invertido mas del 2% de su patrimonio en valores emitidos o avalados por una misma entidad.
Igualmente, no podra tener mas del 4% de su patrimonio invertido en valores emitidos o
avalados por entidades pertenecientes a un mismo grupo.
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Se autoriza la inversién, con un limite maximo conjunto del 10% del patrimonio, en:

= Acciones y participaciones de lIC de caracter financiero no autorizadas conforme a la
Directiva 2009/65/CE, de 13 de julio domiciliadas en paises OCDE con ciertas
restricciones.

= Acciones y participaciones de lIC de inversion libre y de IIC de IIC de inversién libre,
reguladas en los articulos 73 y 74 del RD 1082/2012,

=  Depésitos en entidades de crédito con vencimiento superior a 12 meses con ciertas
limitaciones.

* Acciones y activos de renta fija admitidos a negociacion en cualquier mercado o
sistema de negociacion que no cumplan los requisitos establecidos en el art. 48.1 a)
del RD 1082/2012 o que dispongan de otros mecanismos que garanticen su liquidez, al
menos con la misma frecuencia con la que la lIC inversora atienda los reembolsos de
sus acciones o participaciones, ya sea directamente o de acuerdo con lo previsto en el
art.82 del referido RD.

= Valores no cotizados de acuerdo con lo previsto en el articulo 49 del RD 1082/2012.

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

-Coeficiente de liquidez:

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

-Obligaciones frente a terceros

La Sociedad podra endeudarse hasta el limite conjunto del 10% de su patrimonio para atender
dificultades transitorias de tesoreria, siempre que se produzca por un plazo no superior a un
mes, o por adquisicién de activos con pago aplazado, con las condiciones que establezca la
Comisién Nacional del Mercado de Valores. No se tendran en cuenta, a estos efectos, los
débitos contraidos en la compra de activos financieros en el periodo de liquidacion de la
operacion que establezca el mercado donde se hayan contratado.

-Descripcién de riesgos

Los coeficientes legales anteriores mitigan los siguientes riesgos a los que se expone la
Sociedad que, en todo caso, son objeto de seguimiento especifico por la Sociedad Gestora:

. Riesgo de crédito:

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

° Riesgo de liquidez:

En el caso de que la Sociedad invirtiese en valores de baja capitalizacion o en mercados con
una reducida dimension y limitado volumen de contratacion, o inversidn en otras instituciones
de Inversién Colectiva con liquidez inferior a la de la Sociedad, las inversiones podrian quedar
privadas de liquidez. Por ello, la sociedad gestora gestiona el riesgo de liquidez inherente a la
actividad para asegurar el cumplimiento de los coeficientes de liquidez, garantizando Ila
capacidad de la misma para responder con rapidez a los requerimientos de sus accionistas.
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o Riesgo de mercado;

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

1- Riesgo de tipo de interés: la inversion en activos de renta fija conlleva un riesgo de
tipo de interés, cuya fluctuacién de tipos es reducida para activos a corto plazo y
elevada para activos a largo plazo.

2- Riesgo de tipo de cambio: la inversién en activos denominados en divisas distintas
del euro conlleva un riesgo por las fluctuaciones de los tipos de cambio.

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

En el apartado de politica de inversién del Folleto Informativo la Sociedad se indica, de forma
especifica, los limites internos a los que estéa sujeta, al sefialarse los tipos de activos en los que
puede invertir, asi como los mercados, niveles medios de duracién de la cartera de renta fija,
exposicion al riesgo divisa, etc.

¢) Operaciones en Instrumentos Financieros Derivados:

Al 31 de diciembre de 2019, la Sociedad mantenia las siguientes posiciones en las cuentas de
compromiso, detalladas en las Cuentas de Orden, con un vencimiento inferior a un afio:

. 31/12/2019 31/12/2018
Compromisos por operaciones largas de derivados 9.550.905,64| 10.372.491,27
FUT EUROSTOXX 50 MAR19 EUREX 1.484.700,00
FUTURO EURO DOLAR MAR19 8.887.791,27
FUT EURO/GBP MAR20 CME 373.618,08
FUT EURO DOLAR MAR20 8.201.016,31
FUT CBOE VIX ENE20 842.471,25
OPC EUROSTOXX50 PUT 3600 ENE20 133.800,00
Compromisos por operaciones cortas de derivados 1.735.600,00| 5.932.521,35
FUT CBOE VIX MAR19 4.456.857,65
FUT EMINI NASDAQ 100 MAR19 1.475.663,70
FUT EURO-BUND MAR20 1.721.800,00
OPC EUROSTOXX 50 CALL 3900 ENE20 13.800,00
Total Cuentas de compromiso 11.286.505,64{ 16.305.012,62

En el epigrafe “Deudores” del balance a 31 de diciembre 2019, esta registrado el valor de las
garantias en los mercados de derivados, necesarias para poder realizar operaciones en los
mismos, por un importe de 879 miles de euros. En 2018 dichas garantias ascendieron a 1.421
miles de euros.

20




d) Detalle de la cartera de inversiones financieras

El detalle de la cartera de inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019,

es el siguiente;

DESCRIPCION | veNcMIENTO| NOMINAL | VALORACION
Renta Fija
E£S0244251007 BON IBERCAJA 5% 28-07-2025 28/07/2025 500.000,00 510.903,51
X$1025866119 BON JAGUAR LAND ROVER 5-00% 15-02-2022 15/02/2022 236.226,52 246.462,44
X51409497283 BON GESTAMP FUND LUX 3-5% 15-05-2023 15/05/2023 700.000,00 723.506,70
X51497606365 BON TELECOM ITALIA 3% 30-09-2025 30/09/2025 700.000,00 745.836,61
US82481LAC37 BON SHIRE ACQ IN IRELAND2-875%23-09-2023 23/09/2023 401.176,79 404.916,93
X$1308300059 BON GARFUNKELUX HOLDCO 8-5% 01-11-2022 01/11/2022 177.169,89 180.558,97
X$1598243142 BON GRUPG ANTOLIN 3-25% 30-04-2024 30/04/2024 450.000,00 442 547,42
US73179PAK21 BON POLYONE 5-25% 15-03-2023 15/03/2023 267.451,19 293.604,71
X$1212470972 BON SCHAEFFLER FINANCE 3-25% 15-05-2025 15/05/2025 400.000,00 417.031,49
X$1626771791 BON BANCO CREDITO SOCIAL 7-75% 07-06-27 07/06/2027 300.000,00 304.771,04
AU3CB0238731 BON TOYOTA 2-75% 26-07-2021 26/07/2021 187.483,01 191.084,31
X51428468885 BON SAMVARDHANA MOTHERSON 4-875%16-12-21 16/12/2021 267.451,19 278.517,67
X$1497527736 BON NH HOTELES 3-75% 01-10-2023 01/10/2023 719.365,00 748.549,61
X51635870923 BON SAMVARDHANA MOTHERSON 1.8% 06-07-24 06/07/2024 250.000,00 243.487,79
X$1681774888 BON MASARIA (EUR3M+525) 15-09-2024 15/09/2024 400.000,00 403.991,11
X$1716833352 BON REXEL 2.125% 15-06-2025 15/06/2025 650.000,00 661.715,71
X$1394911496 BON BBVA 8.875% 14-04-2049 14/04/2049 400.000,00 439.058,60
X51754213947 BON UNICREDIT 1% 18-01-2023 18/01/2023 500.000,00 505.995,92
X$1767930826 BON FORD MOTOR (EUR3M+42) 07-12-2022 07/12/2022 500.000,00 482.851,60
X51266661013 BON SOFTBANK GROUP 5.25% 30-07-2027 30/07/2027 200.000,00 224.875,16
X51793250041 BON BANCO SANTANDER SA 4.75% 19-03-2049 19/03/2049 600.000,00 620.081,98 -
US15135BAJ08 BON CENTENE 4.75% 15-01-2025 15/01/2025 445.751,98 460.142,17
X$1785467751 BON FAURECIA 2.625% 15-06-2025 15/06/2025 400.000,00 418.366,24
X$1634532748 BON INTRUM JUSTITIA AB 3.125% 15-07-2024 15/07/2024 300.000,00 304.430,90
X$1812087598 BON GRUPO ANTOLIN 3.375% 30-04-2026 30/04/2026 300.000,00 280.529,74
X51799545329 BON ACS SERV COMUNIC 1.875% 20-04-2026 20/04/2026 500.000,00 523.143,10
X$1401324972 BON LOXAM 3.5% 03-05-2023 03/05/2023 500.000,00 510.767,27
X$1265917481 BON LSF9 BALTA ISSUER 7.75% 15-09-2022 15/09/2022 425.000,00 306.182,81
CA037833CY47 BON APPLE 2.513% 19-08-2024 19/08/2024 480.620,69 489.035,27
X$1989380172 BON NETFLIX 3.875% 15-11-2029 15/11/2029 600.000,00 638.562,30
X$1990733898 BON TASTY BONDCO 6.25% 15-05-2026 15/05/2026 450.000,00 473.360,55
X$1908248963 BON INTL DESIGN GROUP 6.5% 15-11-2025 15/11/2025 400.000,00 424.130,03
X52051659915 BON LEASEPLAN 0.125% 13-09-2023 13/09/2023 500.000,00 492.585,60
US191216CMO09 BON COCA COLA CO/THE 2.125% 06-09-2029 06/09/2029 624.052,78 609.249,15
US037833DQ02 BON APPLE INC 2.95% 11-09-2049 11/09/2049 534.902,38 521.548,83
X51808984501 BON PIAGGIO & C SPA 3.625% 30-04-2025 30/04/2025 400.000,00 423.297,44
{FR0013451416 BON RENAULT 1.125% 04-10-2027 04/10/2027 500.000,00 479.936,50
X$2031871143 BON LOXAM 5.75% 15-07-2027 15/07/2027 300.000,00 316.931,40
X$1960685383 BON NOKIA 2% 11-03-2026 11/03/2026 400.000,00 416.136,90
USP4949BAJ37 BON BIMBO 3.875% 27-06-2024 27/06/2024 356.601,59 372.566,29
US89031RAG11 BON TONON LUXEMBOURG 6.50% 31-10-2024 31/10/2024 45.070,87 0,00
TOTALRENTA FIJA  17.531.251,77
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DESCRIPCION g I TITULOS | VALORACION
Renta Variable

US7960508882 AC SAMSUNG ELECTRONICS {USD) 290 308.433,63
DE0005785604 AC FRESENIUS SE & CO KGaA 8.250 413.985,00,
IT0003073266 AC PIAGGIO & CO SPA 80.115 220.156,02
CH0114405324 AC GARMIN LTD 5.000 434.875,64
FR0000184798 AC ORPEA 2.250 257.175,00
1T0004176001 AC PRYSMIAN SPA 20.000 429.800,00
US8835561023 AC THERMO FISHER SCIENTIFIC INC 1.250 362.028,62
NO0010310956 AC SALMAR 9.600 437.457,66
US15135B81017 AC CENTENE CORP 3.000] 168.146,56
LU1704650164 AC BEFESA SA 11.779 447.602,00
US00912X3026 AC AIR LEASE CORP 7.250 307.140,95
FRO000035370 AC BASTIDE LE CONFORT MEDICAL 7.476 281.845,20
GBOOB39J2M42 AC UNITED UTILITIES PLC 37.000 412.283,78
DE0006969603 AC PUMA AG 7.000 478.450,00

TOTAL RENTA VARIABLE 4.959.380,06

TOTAL DERIVADOS* -5.774,57

TOTAL INTERESES 161.025,04

TOTAL CARTERA 22.645.882,30

* Incluye la valoraciéon a 31/12/2019 de los derivados que se muestran en el epigrafe
“Derivados” del Pasivo Corriente del balance por importe de 26.795,37 euros.

6. TESORERIA

La composicién del saldo del epigrafe "IV. Tesoreria" del activo del balance es la siguiente:

31/12/2019 31/12/2018
Divisa |  Euros Divisa |  Euros

Cuentas corrientes en el depositario:

Cuenta corriente en Euros 2.096.511,41 2.798.741,21
Cuenta corriente en Délares 135.075,00 120.419,90] 157.707,64 137.639,76
Cuenta Corriente en Libras esterlinas 24.115,63 28.483,76 63.263,36 70.416,63
Cuenta Corriente en Francos suizos 90.682,18 80.565,92
Intereses clc 182,94 23,77
Total tesoreria ) 2.245.598,01 3.087.387,29

Los saldos positivos de las principales cuentas corrientes mantenidas por la Sociedad han
devengado en los ejercicios 2019 y 2018, un tipo de interés anual del Euribor a un mes menos
0’50 puntos porcentuales para las cuentas en Euros y del Libor a 30 dias menos 0’50 puntos
porcentuales para las cuentas en divisa, ambos revisables y liquidables mensualmente.

7. PATRIMONIO ATRIBUIDO A PARTICIPES O ACCIONISTAS

Capital y Acciones propias:

El saldo del epigrafe "Capital" del balance adjunto recoge el capital inicial con el que se ha
constituido la Sociedad, o en su caso el resultante de posteriores ampliaciones, asi como la
parte del capital estatutario maximo (que reglamentariamente no puede ser superior a diez
veces el capital inicial), que ha sido efectivamente suscrito.

A tal efecto, sefalar que con fecha 20 de noviembre de 2018, la Junta General de Accionistas
de Syriane Capital SICAV, SA, aprobd el aumento de las cifras de capital estatutario inicial y
maximo de la sociedad, quedando fijadas las mismas en 6.000.000 euros y 60.000.000 euro
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respectivamente, representados por 6.000 y 6.000.000 acciones nominativas de 10 euros de

valor nominal cada una de ellas.

A continuacion, se detalla la composicién de este saldo, a valor nominal, al 31 de diciembre de

2019y 2018:
Euros
311272019 31/112/2018
Capital Inicial 6.000.000,00 6.000.000,00
Capital estatutario emitido 22,906.470,00| 18.761.240,00
Capital 28.906.470,00{ 24.761.240,00

El nimero total de acciones, con un valor nominal unitario de 10€, que componen el saldo del
epigrafe capital al 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente:

31/12/2019 31/12/2018
Numero de acciones del capital inicial 600.000 600.000
Numero de acciones emitidas 2.290.647 1.876.124
Total acciones 2.890.647 2.476.124

El capital en circulacion, al 31 de diciembre de 2019 y 2018 a valor nominal, es el siguiente:

Euros
31/12/2019 3112/2018
Capital estatutario maximo 60.000.000,00 60.000.000,00
Capital nominal no sucrito ni en circulacion -31.093.530,00 -35.238.760,00
Capital 28.906.470,00 24.761.240,00
Nominal acciones propias en cartera -5.213.890,00 -391.670,00
Capital en circulacién a valor nominal 23.692.580,00 24.369.570,00

El numero total de acciones en circulacién al 31 de diciembre de 2019 y 2018, con un valor

nominal unitario de 10€, es el siguiente:

31/12/2018 31/12/2018
Numero total de acciones 2.890.647 2.476.124
Numero de acciones propias 521.389 39.167
Total acciones en circulacion 2.369.258 2.436.957

El articulo 32.8 de la Ley 35/2003 de Instituciones de Inversion Colectiva establece que la
adquisicion por la Sociedad de sus acciones propias, entre el capital inicial y el capital
estatutario maximo, no estara sujeta a las limitaciones sobre adquisicion derivativa de acciones
propias establecidas la Ley de Sociedades de Capital. Estas operaciones, por tanto, no
precisan autorizacion de la Junta General de Accionistas y no estan sujetas a los limites
porcentuales sobre el capital social.

De acuerdo con la legislacién aplicable a la Sociedad, el ejercicio de los derechos econdémicos

y politicos incorporados a las acciones pendientes de suscripcién y desembolso o en cartera se
encuentra en suspenso hasta que éstas sean suscritas y desembolsadas o vendidas.
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Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el detalle de los accionistas personas juridicas que poseian
un porcentaje de participacion superior al 10% del capital en circulacién de la sociedad, era el
siguiente:

Ejercicio 2019 n° Acciones % Participacion
Cardasi, S.A. 2.071.894 87,45%
Ejercicio 2018 n°® Acciones % Participacion
Cardasi, S.A. 1.932.512 79,30%

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, el numero de accionistas de la sociedad era 103 y 104
respectivamente.

Prima de Emision:

En el caso de que se pongan en circulacién acciones de la Sociedad, las diferencias positivas o
negativas entre la contraprestacion recibida en la colocacién o enajenacién y el valor nominal o
valor razonable de dichas acciones, segin se trate de acciones puestas en circulacién por
primera vez o previamente adquiridas por la Sociedad, se registran en este epigrafe del
patrimonio del balance.

El Texto Refundido de la Ley de Capital permite expresamente la utilizacion de este saldo,
cuando sea positivo, para ampliar el capital y no establece restriccién especifica alguna en
cuante a su disponibilidad.

Reservas:

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la composicion del saldo de reservas en la siguiente:

Euros
31/12/2019 31/12/2018
Reserva Legal 203.729,03 203.729,03
Reserva Voluntaria 792.903,18 1.813.795,71
Otras Reservas -878,03 -878,03
Total Reservas 995.754,18 2.016.646,71

De acuerdo con el Texto Refundido de Ley de Sociedades de Capital, las sociedades que
obtengan beneficios en el gjercicio econémico deberan destinar un 10% del mismo a la reserva
legal hasta que ésta alcance, al menos, el 20% del capital social, excepto cuando existan
pérdidas acumuladas que hicieran que el patrimonio neto de la sociedad fuera inferior a la cifra
del capital social, en cuyo caso el beneficio se destinara a la compensacion de dichas pérdidas,
destinandose el 10% del beneficio restante a dotar la correspondiente reserva legal. La reserva
legal podra utilizarse para aumentar el capital social en la parte que exceda del 10% del capital
social ya aumentado.

Salvo para esta finalidad, y mientras no supere el 20% del capital social, esta reserva sélo
podra destinarse a la compensacion de pérdidas y siempre que no existan otras reservas
disponibles suficientes para este fin.

La reserva voluntaria no tiene restricciones especificas en cuanto a su disponibilidad.
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Valor liquidativo de la accion;

A 31 de diciembre de 2019 y 2018, el calculo del valor liquidativo es el siguiente:

Euros
31/12/2019 31/12/2018

Capital 28.906.470,00 24.761.240,00
Prima de emision 3.166.493,97 2.476.235,28
Reservas 995.754,18 2.016.646,71
Acciones propias -6.012.081,15 -466.337,47
Resultado del ejercicio 1.718,63 -1.016.080,77
Patrimonio atribuido a participes o

accionistas de la Sociedad al cierre del

ejercicio 27.058.355,63 27.771.703,75
Numero de acciones de circulacion 2.369.258,00 2.436.957,00
Valor liquidativo de la accién 11,4206 11,3961

8. ACREEDORES

El desglose de este epigrafe a 31 de diciembre de 2019 y 2018 es el siguiente:

Euros
31/12/2019 31/12/2018
Comisiones de Gestion y gastos depositaria 42.585,04 37.443,56
Otros acreedores 20.764,68 25.628,97
Total Acreedores 63.349,72 63.072,53

La partida "Otros acreedores” recoge entre otros los gastos de auditoria pendientes de pago al
cierre del ejercicio.

Al 31 de diciembre de 2019 y 2018, la Sociedad no tenia ningtin importe significativo pendiente
de pago a proveedores en operaciones comerciales que a dichas fechas acumularan un
aplazamiento superior al plazo legal de pago. Asimismo, los pagos realizados durante los
gjercicios 2019 a dichos proveedores se han realizado dentro de los limites legales de
aplazamiento.

9. OTROS GASTOS DE EXPLOTACION

Segun se indica en la Nota 1, la gestion y administracion de la Sociedad estan encomendadas
a su Sociedad Gestora. Por este servicio, y conforme a lo establecido contractualmente, la
Sociedad devenga una comision anual del 0'50% calculada sobre su patrimonio medio del
trimestre y que se satisface el ultimo dia del mismo. Este gasto esta registrado en el epigrafe
“Comision de Gestion” de la cuenta de Pérdidas y Ganancias.

Por su parte, conforme a lo establecido contractualmente, la Entidad Depositaria de la
Sociedad (véase Nota 1), percibe por este servicio una comision anual del 0,10%, también
calculada sobre el patrimonio medio de la Sociedad mediante liquidaciones mensuales
pagaderas trimestralmente (epigrafe “4.2. Comisién Depositario” de la cuenta de Pérdidas y
Ganancias).

Los importes pendientes de pago por ambos conceptos, al 31 de diciembre de 2019 y 2018, se
incluyen en el saldo del epigrafe "Acreedores” del balance adjunto (ver Nota 8).
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La Circular 4/2016, de 29 de junio, de la Comision Nacional del Mercado de Valores, sobre
funciones de los depositarios de Instituciones de Inversién Colectiva y entidades reguladas por
la Ley 22/2014, de 12 de noviembre, viene a completar la regulacion establecida por la Ley de
Instituciones de Inversion Colectiva y su desarrollo reglamentario en relacién con los
depositarios de instituciones de inversion colectiva, desarrollando el alcance de las funciones y
responsabilidades que tienen encomendadas, asi como las especificidades y excepciones en el
desempefio de las mismas. A continuacion se detallan las principales funciones son:

1.

2.

10.

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

Garantizar que, en ningln caso, la disposicion de los activos de la Sociedad se haga
sin su consentimiento y autorizacion.

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

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

En el caso de que el objeto de la inversién sean otras IIC, custodiar aquellas
participaciones registradas a nombre del depositario o de un subcustodio
expresamente designado por aquel.

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

Comprobar el cumplimiento de coeficientes, criterios y limites que establezca la
normativa y el folleto de la Sociedad.

Supervisar los criterios, férmulas y procedimientos utilizados por la Sociedad Gestora
para el calculo del valor liquidativo de las acciones de la Sociedad.

Contrastar la exactitud, calidad y suficiencia de la informaciéon y documentacion que la
Sociedad Gestora debe remitir a la CNMV, de conformidad con la normativa vigente.

Custodiar todos los valores mobiliarios y demas activos financieros que integran el
patrimonio de la Sociedad, bien directamente o a través de una entidad participante,
conservando en todo caso la responsabilidad derivada de la realizacion de dicha
funcioén.

11. Asegurarse de que la liquidacion de las operaciones se realiza de manera puntual, en

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

12. Velar por los pagos de los dividendos de las acciones y beneficios de las

participaciones en circulacién, asi como cumplimentar las 6rdenes de reinversién
recibidas.

Los honorarios profesionales correspondientes a la auditoria de cuentas de los ejercicios 2019
y 2018 han ascendido a 2 y 4 miles de euros respectivamente, sin incluir el correspondiente

IVA.

La Sociedad no tiene empleados.

&
8)

=

26

i
; Cf Arquitesto Santedd
& parez Arecd 1

© ROAC
SO Zvd



10. SITUACION FISCAL

La Sociedad tiene abiertos a inspeccidn por parte de las autoridades fiscales la totalidad de los
impuestos correspondientes a las operaciones efectuadas en los ejercicios fiscales no
prescritos.

Debido a las posibles diferentes interpretaciones que pueden darse a las normas fiscales
aplicables a las operaciones realizadas por la Sociedad, los resultados de las inspecciones que
en el futuro pudieran llevar a cabo las autoridades fiscales para los ejercicios sujetos a
verificacion pueden dar lugar a pasivos fiscales de caracter contingente, cuyo importe no es
posible cuantificar de manera objetiva. No obstante, en opinién de los Administradores de Ia
Sociedad, la posibilidad de que en futuras inspecciones se materialicen dichos pasivos
contingentes es remota y, en cualquier caso, la deuda tributaria que de ellos pudiera derivarse
no afectada significativamente a las cuentas anuales de la Sociedad. De acuerdo con la
legislacién 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 prescripcién de cuatro afios.

La Sociedad goza de un Régimen especial de tributacién en el Impuesto sobre Beneficios,
siendo el tipo de gravamen a estos efectos del 1% (Art. 29 de la Ley 27/2014, de 27 de
noviembre).

En el epigrafe "l. Deudores” del activo del balance se recogen saldos deudores con la
Administracién Publica en concepto de retenciones, pagos a cuenta y pagos fraccionados del
impuesto sobre Sociedades, netos en su caso, de la cuota de dicho impuesto. El referido saldo
asciende a 113,15 miles de Euros para el cierre del ejercicio 2019, que incluyen 48,61 miles de
Euros que corresponden a la cuota del Impuesto sobre sociedades del ejercicio 2018.

A continuacion, se presenta la conciliaciéon del resultado con la base imponible del Impuesto
sobre Sociedades para los ejercicios 2019y 2018:

Ejercicio 2019 Cuenta de Pérdidas y —
Ganancias
Saldo de ingreso y gastos del ejercicio 1.718,63

Aumentos Disminuc. Aumentos Disminuc.

Impuesto sobre Sociedades
Diferencias Permanentes
Diferencias Temporarias:

- Con origen en el ejercicio

- Con origen en ejercicios anteriores
Compensacion de bases imponibles

negativas de ejercicio anteriores 1.718,63
Base imponible (resultado fiscal) 0,00
Ejercicio 2018 Cuenta de Pérdidas y Reservas
Ganancias
Saldo de ingreso y gastos del ejercicio -1.016.080,77

Aumentos Disminuc. Aumentos Disminuc.

Impuesto sobre Sociedades
Diferencias Permanentes 15.515,72
Diferencias Temporarias:

- Con origen en el gjercicio

- Con origen en ejercicios anteriores
Compensacion de bases imponibles
negativas de ejercicio anteriores
Base imponible (resultado fiscal) -1.000.565,05
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La Sociedad ha procedido a compensar en el gjercicio 2019 bases imponibles negativas por un
importe total de 1,7 miles de euros. El saldo del epigrafe “Otras cuentas de orden-Pérdidas
fiscales a compensar” recoge las pérdidas pendientes de compensar por importe de 998,8
miles de euros.

11. INFORMACION RELATIVA AL CONSEJO DE ADMINISTRACION
Retribuciones y otras prestaciones al Consejo de Administracion:

Durante los ejercicios 2019 y 2018, la Sociedad no ha satisfecho ni devengado cantidad alguna
en concepto de sueldos, dietas y otras remuneraciones a los miembros actuales o anteriores
de su Consejo de Administracién.

No existen obligaciones contratadas en materia de pensiones y seguros de vida respecto a los
miembros antiguos y actuales del Consejo de Administracién, ni disfrutan los Consejeros de
anticipos o créditos concedidos, avalados o garantizados por la Sociedad.

Los miembros del Consejo de Administracion de la sociedad manifiestan que ninguno de ellos
o personas actuando por su cuenta, han realizado durante el ejercicio 2019 operaciones con
esta sociedad que sean ajenas al trafico ordinario de la misma o realizadas en condiciones que
no sean normales de mercado.

Informacion exigida por el articulo 229 de la Ley de Sociedades de Capital:

En cumplimiento de lo establecido en el articulo 229 del Texto refundido de la Ley de
Sociedades de Capital, referente al deber de evitar situaciones de conflicto de interés, los
Administradores de la Sociedad manifiestan que durante el ejercicio 2019, ni ellos ni las
personas a ellos vinculadas, segin quedan definidas en el articulo 231 de la referida norma,
han incurrido en ninguna situacién que pudiera derivar en un conflicto con el interés de la
Sociedad.

12. HECHOS POSTERIORES

Con posterioridad al cierre del ejercicio y hasta la formulacidén de estas cuentas anuales, no se
ha producido ninglin hecho significativo no descrito en las notas anteriores, ni que sea
susceptible de modificar el principio de empresa en funcionamiento bajo el que han sido
formuladas.
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SYRIANE CAPITAL, S.I.C.A.V,, S.A.
Informe de Gestién correspondiente al ejercicio anual
terminado el 31 de diciembre de 2019
Formulado el 31/01/2020

Evolucién de los negocios (mercados), situacion de la Sociedad y evolucion
previsible

A finales de 2019 empezaron a observarse indicios de estabilizacion en el crecimiento mundial
después de la fase de debilidad experimentada desde mediados de 2018. Las tensiones
comerciales y la incertidumbre politica ligada a acontecimientos como el Brexit provocaron una
ralentizacién de la actividad que estuvo caracterizada por la atonia de la actividad
manufacturera y de la inversion a escala global. La moderacion del grado de incertidumbre en
dichos focos de riesgo favorecieron la aparicion de algunos indicios, aln incipientes, de
estabilizacién del ritmo de crecimiento mundial.

Las sefiales de estabilizacion fueron patentes también en el area del euro. Dado su elevado
grado de apertura al exterior, esta regién se vio particularmente afectada en el ultimo afio y
medio por el debilitamiento de los intercambios comerciales. Ademas, la UEM padecié con
particular intensidad las perturbaciones especificas que han recaido sobre el sector del
automdvil. .

La economia espafiola también acusé el empeoramiento del contexto exterior si bien el curso
de la actividad fue comparativamente mejor que en el conjunto de la UEM.

En Estados Unidos, la fortaleza del mercado de trabajo y del gasto en consumo, asi como las
favorables condiciones financieras, continuaron respaldando el crecimiento.

Las politicas monetarias también favorecieron la estabilizacién de la actividad al tornarse mas
acomodaticias. En septiembre, el Banco Central Europeo recorto el tipo de depésito de -0,4%
a -0,5% y reanudé el programa de compras de activos. Ademas, introdujo un mecanismo de
remuneracion de reservas que exime a una parte del exceso de liquidez de las entidades
financieras de estar remunerada al tipo negativo de la facilidad de depésito.

Por su parte, durante el afio la Reserva Federal estadounidense rebajé el rango objetivo del
tipo de interés de referencia en tres ocasiones (-75 puntos basicos en total) hasta situarlos en
el rango 1,50-1,75%.

Este escenario algo mas favorable se reflejé en el aumento del apetito por el riesgo en los
mercados financieros. Aungue con altibajos, relacionados principalmente con los vaivenes de
las negociaciones entre Estados Unidos y China, los indices bursatiles experimentaron alzas y
se produjo un modesto repunte de las rentabilidades de la deuda soberana en las economias
avanzadas asi como una compresion de los diferenciales de la deuda corporativa.

En concreto, la renta variable global cerré 2019 con un avance de +25% (indice MSCI World
en dodlares). Los indices de las bolsas de Estados Unidos alcanzaron maximos historicos
(S&P500 +29%) y los de las europeas cerraron el gjercicio en maximos anuales (Eurostoxx-50
+25%). Por su parte, los indices de los mercados bursétiles de las economias emergentes
también experimentaron aumentos generalizados (MSCI EM en dolares +15%), siendo los de
los mercados latinoamericanos los que peor se comportaron, en un contexto de tensiones
politico-sociales en la region.
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El fin del deterioro de la actividad global llevé a un mayor apetito por el riesgo y a una revisién
al alza de las expectativas de tipos de interés de politica monetaria, lo que provocé repuntes
de las rentabilidades de la deuda a largo plazo en las economias avanzadas en la recta final
del afio. Tras los minimos histéricos registrados en agosto, la rentabilidad del bono del tesoro
estadounidense a diez afios se elevd hasta situarse en 1,92%, y la rentabilidad del bono
aleman a diez afios cerré el afio en -0,19%. Ahora bien, en el conjunto del afio las
rentabilidades cayeron notablemente ya que comparan con unos niveles de cierre de 2018 de
+2,68% y +0,24%, respectivamente.

Los diferenciales de la deuda soberana periférica se estrecharon notablemente en el afo: la
espafiola pasé de 117 a 65 puntos basicos y la italiana, de 250 a 160 puntos basicos.

Los diferenciales de rentabilidad de la deuda corporativa cayeron sustancialmente, en
consonancia con el clima de mayor apetito por el riesgo.

En los mercados cambiarios, lo mas relevante fue la apreciacion de la libra, como
consecuencia de las crecientes expectativas, consolidadas tras las elecciones generales en el
Reino Unido, de que se producira un Brexit con acuerdo.

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue la revalorizacién del oro
(+18% hasta cerrar el afio en 1.517$/onza). Por su parte, el precio del barril de Brent acumuld
una subida préxima a +23% en el conjunto del afio.

Uso de instrumentos financieros por la Sociedad

Dada su actividad, el uso de instrumentos financieros por la Sociedad (véase Nota 5 de la
Memoria de Cuentas Anuales) esta destinado a la consecucién de su objeto social, ajustando
sus objetivos y politicas de gestion de los riesgos de crédito, liquidez y mercado de acuerdo a
los limites y coeficientes establecidos por la normativa vigente (Ley 35/2003 y posteriores
modificaciones, Real Decreto 1082/2012 y Circulares correspondientes emitidas por la
Comisién Nacional del Mercado de Valores).

Rentabilidad

Para el ejercicio 2019, la Sicav ha obtenido una rentabilidad positiva de valor liquidativo del
0,22%.

Acontecimientos importantes ocurridos después del cierre del ejercicio 2019

Nada que indicar distinto de lo comentado en la Memoria de Cuentas Anuales.

Investigacion y desarrollo

Nada que indicar dado el objeto social de la Sociedad.
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Plazo de pago a proveedores

La Sociedad ha realizado todos los pagos a sus proveedores dentro del plazo legal establecido.

Adquisicion de acciones propias

La Sociedad no ha realizado ninguna clase de negocio sobre sus propias acciones a lo largo
del pasado ejercicio 2019, distinto al previsto en su objeto social exclusivo como Institucion de
Inversion Colectiva sujeta a la Ley 35/2003, de 4 de noviembre, de Instituciones de Inversion
Colectiva y posteriores modificaciones.

Al cierre del ejercicio 2019, la Sociedad mantenia una cartera de acciones propias por valor
nominal de 5.213.890 Euros, véase Nota 7 de la memoria.
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SYRIANE CAPITAL, S..C.A.V,, S.A

Formulacién de Cuentas Anuales e Informe de Gestién, correspondientes al ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2019:

D. Antonio Vicente Amorés, Secretario no Consejero, del Consejo de Administracion, DOY FE
de que el texto de las Cuentas Anuales e Informe de Gestién de la mercantil Syriane Capital,
S.I.C.A.V,, S.A, correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2019, que
ha formulado el Consejo de Administracion de la sociedad en su sesion celebrada en el dia de
hoy, 31 de enero de 2020, es el transcrito en estos 32 folios, de papel comin gfumerados
correlativamente del 1 al 32, ambos inclusive; impresos a una cara, y asi lo ratifican [os sefiores
Consejeros quienes, en cumplimiento de lo preceptuado en el articulo 253.2 del TRLSC firman
en el presente folio, con el visado del Secretario no Consejero en todas las paginas

Fdo. D. Antonio Vigente Amorés
Secretarig No Consejero

El Consejo df Administracién:

¥

Fdo. D. Juan los Caruana Carlos-Roca
Presidente

. D2 Julia Llacer Girau Fdo. D2, OLga M’aéstre Martinez
cal Vocal
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INFORME DE AUDITORIA DE CUENTAS ANUALES EMITIDO POR UN

AUDITOR INDEPENDIENTE

A los accionistas de SYRIANE CAPITAL S..C.A.V., S.A.

Opinion

Hemos auditado las cuentas anuales de SYRIANE CAPITAL S.I.C.AV,,
S.A. (en adelante también la Sociedad) que comprenden el balance a 31
de diciembre de 2019, la cuenta de pérdidas y ganancias, el estado de
cambios en el patrimonio neto y la memoria correspondientes al ejercicio
anual 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 situacién
financiera de SYRIANE CAPITAL S..C.AV. SA. a 31 de diciembre de
2019, asi como de sus resultados correspondientes al ejercicio anual
terminado en dicha fecha, de conformidad con el marco normativo de
informacién financiera, que resulta de aplicacion (que se identifica en la
nota 2 de la memoria adjunta) y, en particular, con los principios y criterios
contables contenidos en el mismo.

Fundamentos de la opinién

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

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

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

Aspectos mas relevantes de la auditoria

1/5

Los aspectos mas relevantes de la auditoria son aquellos que, segun
nuestro juicio profesional, han sido considerados como los riesgos de
incorreccion material mas significativos en nuestra auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual.
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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 opiniéon por separado sobre dichos
riesgos.

Existencia y valoracién de la Cartera de Inversién

Los activos en los que invierte la Sociedad y su valoraciéon son un factor
clave en la determinacion del valor liquidativo y de la rentabilidad de la
misma durante el ejercicio, por ello, hemos considerado la existencia y
valoracion de las inversiones financieras realizadas por la Sociedad como
aspecto mas relevante de nuestra auditoria.

Por tal motivo, como parte de nuestros procedimientos en el contexto de
nuestra auditoria, para abordar la cuestién descrita hemos obtenido un
adecuado entendimiento de los procesos y criterios utilizados por la
Sociedad Gestora en relacién con la valoracion de la cartera de inversion
de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos contrastado mediante muestreo, el valor de
cotizacién de las posiciones de la cartera de inversiones de la Sociedad,
tomadas por la Sociedad Gestora para la valoracién y contabilizacion de la
misma, con las cotizaciones publicadas en el mercado al 31 de diciembre
de 2019.

Y finalmente, hemos obtenido la confirmacion de la Entidad Depositaria en
relaciéon con la existencia de la totalidad de las posiciones de inversion de
la Sociedad anteriormente descritas, y hemos procedido a la comprobacién
de la presentacion y desglose de las inversiones financieras de la
Sociedad en las cuentas anuales en consonancia con el marco normativo
especifico de informacioén financiera que le resulta de aplicacion.

Otra informacion: Informe de gestion

La ofra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del
gjercicio 2019, cuya formulacion es responsabilidad de los Administradores
de la Sociedad y no forma parte integrante de las cuentas anuales.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe
de gestién. Nuestra responsabilidad sobre el informe de gestion, de
conformidad con lo exigido por la normativa reguladora de la actividad de
auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre la concordancia
del informe de gestidén con las cuentas anuales, a partir del conocimiento
de la entidad obtenido en la realizacién de la auditoria de las citadas
cuentas y sin incluir informacién distinta de la obtenida como evidencia
durante la misma.

Asimismo, nuestra responsabilidad consiste en evaluar e informar de si el
contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la
normativa que resulta de aplicaciéon. Si, basandonos en el trabajo <~

2 - . o 5 o 4(/
realizado, concluimos que existen incorrecciones materiales, estamos /2 v G
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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 2019 y su contenido y presentacién son
conformes con la normativa que resulta de aplicacion.

Responsabilidad de los administradores de la Sociedad en relacion con las
cuentas anuales

Los Administradores de la Sociedad son responsables de formular las
cuentas adjuntas, de forma que expresen la imagen fiel del patrimonio, de
la situacién financiera y de los resultados de Syriane Capital S.I.C.A.V.,
S.A. de conformidad con el marco normativo de informacién financiera
aplicable a la Sociedad en Espana, y del control interno que consideren
necesario para permitir la preparaciéon de cuentas anuales libres de
incorrecciéon material, debida al fraude o error.

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad pero no garantiza que
una auditoria realizada de conformidad con la normativa reguladora de la
actividad de auditoria 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 que influyan en las decisiones econdémicas que los
usuarios toman basandose en las cuentas anuales.

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

535" f’379
Gesem Auditores y Expertos Contables, S.L.P. %
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e |dentificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en
las cuentas anuales, debida a fraude o error, disefiamos y
aplicamos procedimientos de auditoria para responder a dichos
riesgos y obtenemos evidencia de auditoria suficiente y adecuada
para proporcionar una base para nuestra opinion.

El riesgo de no detectar una incorrecciéon material debida a fraude
es mas elevado que en el caso de una incorreccion debida a
error, ya que el fraude puede implicar colusion, falsificacion,
omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erréneas, o la elusién del control interno.

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

e Evaluamos si las politicas contables aplicadas son adecuadas y
la razonabilidad de las estimaciones contables y Ila
correspondiente informacién revelada por los Administradores de
la Sociedad.

e Concluimos sobre si es adecuada la utilizaciéon, por los
Administradores de la Sociedad, del principio contable de
empresa en funcionamiento y, basandonos en la evidencia de
auditoria obtenida, concluimos sobre si existe o no una
incertidumbre material relacionada con hechos o con condiciones
que pueden generar dudas significativas sobre la capacidad de la
Sociedad para continuar como empresa en funcionamiento.

Si concluimos que existe una incertidumbre material, se requiere
que llamemos la atencién en nuestro informe de auditoria sobre
la correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales
o, si dichas revelaciones no son adecuadas, que expresemos una
opinidon modificada. Nuestras conclusiones se basan en evidencia
de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de
auditoria, sin embargo, los hechos o condiciones futuros pueden
ser causa de que la Sociedad deje de ser una empresa en
funcionamiento.

e Evaluamos la presentacién global, la estructura y el contenido de
las cuentas anuales, incluida la informacidn revelada, y si las
cuentas anuales representan las transacciones y hechos
subyacentes de un modo que logran expresar la imagen fiel.
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Nos comunicamos con los Administradores de la Sociedad en relacién con,
entre otras cuestiones, el alcance y el momento de realizacién de la
auditoria, planificados y los hallazgos significativos de la auditoria, asi
como cualquier deficiencia significativa del control interno que
identificamos en el transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los
Administradores de la Sociedad, determinamos los que han sido de la
mayor significatividad en la auditoria de las cuentas anuales del ejercicio
anual terminado el 31 de diciembre de 2019 y que son, en consecuencia,
los riesgos considerados mas significativos.

Descubrimos esos riesgos en nuestro informe de auditoria salvo que las

disposiciones legales o reglamentarias prohiban revelar publicamente la
cuestion.

3/febrero/2020

artos Contables, S.L.P.

rcos Pastor (R.0.A.C. n°22.159)
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