Monte Igueldo Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

Informe de auditoria
Cuentas anuales al 31 de diciembre de 2020
Informe de gestion



&
pwc

Informe de auditoria de cuentas anuales
emitido por un auditor independiente

A los accionistas de Monte Igueldo Inversiones, S.I.C. AV, SA.:

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

En nuestra opinidn, las cuentas anuales adjuntas expresan, en todos los aspectos significativos, la

imagen fiel del patrimonio y de la situacion financiera de la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, asi
como de sus resultados correspondientes al sjercicio terminado en dicha fecha, de conformidad con
el marco normativo de informacion financiera que resulta de aplicacion (que se identifica en la nota 2

de la memoria) y, en particular, con los principios y criterios contables contenidos en el mismo.

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

Somos independientes de la Sociedad de conformidad con los requerimientos de ética, incluidos los
de independencia, que son aplicables a nuestra auditoria de las cuentas anuales en 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 opinién.

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

de las cuentas anuales del periodo actual. Estos riesgos han sido tratados en el contexto de nuestra
auditoria de las cuentas anuales en su conjunto, y en la formacion de nuestra opinién sobre éstas, y
No expresamos una opinién por separado sobre esos riesgos.

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., Torre PwC, P° de la Castellana 259 B, 28046 Madrid, Espafia
Tel.: +34 915 684 400 / +34 902 021 111, Fax: +34 915 685 400, www.pwc.es 1

R. M. Madrid, hoja 87.250-1, falie 75, tome 9.267, libro 8.054, seccién 3°
Inscrita en el R.O.A.C. con el nimero S0242 - CIF: B-79 31290
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Aspectos mas relevantes de la auditoriz
Cartera de inversiones financieras

De conformidad con fa legislacion vigente, el
objeto social de las Instituciones de Inversion
Colectiva es la captacién de fondos, bienes o
derechos del publico para gestionarios e
invertirlos en bienes, derechos, valores u otros
instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en
funcion de los resultados colectivos.

De acuerdo con Ia actividad anteriormente
descrita, el Patrimonio Neto de la Sociedad,
esta fundamentalmente invertido en
instrumentos financieros. La politica contable
aplicable a la cartera de Ia Sociedad se
encuentra descrita en la nota 4 de Ja memoria
adjunta y en la nota 7 de Ia misma, se detalla
la Cartera de inversiones financieras a3ide
diciembre de 2020.

Identificamos esta area como &l aspecto mas
relevante a considerar en la auditoria de la
Sociedad, por la repercusion que la cartera de
inversiones tiene en el calculo diario de su
Patrimonio Neto y, por tanto, del valor teérico
de [a misma.

Monte Igueldo Inversiones, S.ICAV,S.A.

Modo en el que se h_n tratado en Ia auditoria

La Sociedad mantiene un contrato de gestion con
Bankinter Gestion de Actives, S.A, S.G.IL.C,,
como Sociedad Gestora. Hemos obtenido un
entendimiento de los procedimientos y criterios
empleados por la Sociedad Gestora en la
determinacion del valor razonable de Ia cartera de
inversiones financieras (en adelante, |a cartera)
de la Sociedad.

Adicionalmente, hemos realizado procedimientos
sobre la cartera de inversiones financieras de Ia
Sociedad, entre los que destacan los siguientes:

Obtencién de confirmaciones de ja Entidad
Depositaria de los titulos

Solicitamos a la Entidad Depositaria las
confirmaciones relativas a la existencia de Ia
totalidad de los titulos recogidos en la cartera de
la Sociedad a 31 de diciembre de 2020, sin
encontrar excepciones o diferencias significativas
entre Ia respuesta recibida de la Entidad
Depositaria y los registros contables de la
Sociedad, proporcionados por la Sociedad
Gestora.

Valoracion de Ia cartera

Durante el ejercicio 2020 contrastamos los
métodos de valoracién empleados por la
Sociedad Gestora sobre los activos en cartera de
la Sociedad. Para ello, procedemos a Ia re-
ejecucion de los célculos realizados por la
Sociedad Gestora, utilizando valores fiables de
mercado a una fecha de andlisis concreta.

Como consecuencia de los procedimientos
realizados, no se han detectado diferencias
significativas en las valoraciones obtenidas
respecto de las valoraciones de la cartera
registradas en la contabilidad de la Sociedad.

La otra informacién comprende exclusivamente el informe de gestion del ejercicio 2020, cuya
formulacién es responsabifidad de los administradores de la Sociedad y no forma parte integrante de

las cuentas anuales.



Monte Igueldo Inversiones, S.1.C.A.V, S.A.

Nuestra opinién de auditoria sobre las cuentas anuales no cubre el informe de gestién. Nuestra
responsabilidad sobre el informe de gestién, de conformidad con o exigido por la normativa
reguladora de la actividad de auditoria de cuentas, consiste en evaluar e informar sobre Ia
concordancia del informe de gestion con las cuentas anuales, a partir del conocimiento de la entidad
obtenido en la realizacion de |a auditoria de las citadas cuentas, asi como en evaluar e informar de si
el contenido y presentacion del informe de gestion son conformes a la normativa que resulta de
aplicacion. Si, basandonos en i trabajo que hemos realizado, concluimos que existen incorrecciones
materiales, estamos obligados a informar de ello.

Sobre la base del trabajo realizado, segun lo descrito en el pérrafo anterior, la informacién que
contiene el informe de gestion concuerda con la de las cuentas anuales del ejercicio 2020 ysu
contenido y presentacién son conformes a la normativa que resuita de aplicacion.

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

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

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

Seguridad razonable es un alto grado de seguridad, pero no garantiza que una auditoria realizada de
conformidad con la normativa reguladora de la actividad de auditoria de cuentas vigente en Espafia

cuentas anuales.

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

° Identificamos y valoramos los riesgos de incorreccién material en las cuentas anuales, debida a

implicar colusion, falsificacion, omisiones deliberadas, manifestaciones intencionadamente
erroneas, o la elusion del control interno.



Monte Igueldo Inversiones, SICAV,S.A.

. Obtenemos conocimiento del controi interno relevante para la auditoria con el fin de disefiar
procedimientos de auditoria que sean adecuados en funcién de Ias circunstancias, y no con Ia
finalidad de expresar una Opinién sobre la eficacia del control interno de la entidad.

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

o Concluimos sobre si es adecuada la utilizacion, por los administradores, del principio contable
de empresa en funcionamiento y, basandonos en Ia evidencia de auditorig obtenida,
concluimos sobre si existe o no una incertidumbre material relacionada con hechos o con
condiciones que pueden generar dudas significativas sobre Ia capacidad de la Sociedad para
continuar como empresa en funcionamiento. Si concluimos que existe una incertidumbre
material, se requiere que llamemos la atenci6n en nuestro informe de auditorfa sobre la
correspondiente informacion revelada en las cuentas anuales o, sj dichas revelaciones no son
adecuadas, que expresemos una opinién modificada. Nuestras conclusiones se basan en Ig
evidencia de auditoria obtenida hasta la fecha de nuestro informe de auditoria. Sin embargo,

Nos comunicamos con los administradores de la entidad en relacién con, entre otras cuestiones, el
alcance y el momento de realizacion de la auditoria planificados y los hallazgos significativos de Ia
auditoria, asi como cualquier deficiencia significativa del control interno que identificamos en e
transcurso de la auditoria.

Entre los riesgos significativos que han sido objeto de comunicacién a los administradores de Ig
entidad, determinamos los que han sido de la mayor significatividad en la auditoria de las cuentas
anuales del periodo actual ¥ que son, en consecuencia, los riesgos considerados mas significativos.

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

PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L. (S0242)

\UDITOR=S
JL..g_t o o
Amagoia Delgado Rodriguez (22000)
PRICEWATERHOUSECOOPERS
31 de marzo de 2021 AUDITORES, 5.1,

2021 NOm. 04/21/07672
96,00 EUR
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CLASE B*

Monte Igueldo Inversiones, S..CAV, S.A.

Balance al 31 de diciembre de 2020

{Expresado en euros)

002492369

ACTIVO 2020 2019
Activo no corriente - -
Inmovilizado intangible -

Inmovilizado material -

Bienes inmuebies de uso propio

Mabiliario y enseres

Activos por impuesto diferido

Active corriente 5919 208,21 5 869 091,48
Deudocres 34 593,71 32 586,59
Cartera de inversiones financieras 5 501 168,98 4 901 651,45

Cartera interior 147 721,12 398 504,97
Valores representativos de deuda 103 301,36 211 059,94
Instrumentos de patrimenio 44 419,76 98 294,64
Instituciones de Inversion Colectiva . .
Depdsitos en Entidades de Crédito 83 150,39
Derivados _
Otros -

Cartera exterior 5 331 394,97 4 491 755,33
Valores representativos de deuda 1 666 355,82 1016 474,63
Instrumentos de patrimonio 1081 208,24 1433 562,92
instituciones de Inversién Colectiva 2 583 830,91 2 041 374,55
Depésitos en Entidades de Crédito . -
Derivados 343,23
Otros .

Intereses de la cartera de inversion 22 052,89 11 391,15

inversiones morosas, dudosas o en litigio -

Periodificaciones -
Tesoreria 383 445,52 934 853,44
TOTAL ACTIVO 5 919 208,21 5 869 091,48

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adj

2020.

unta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de



CLASE 82 _De fuso
Monte Igueldo Inversiones, S..C.AV, S.A.

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

002492370

PATRIMONIO Y PASIVO 2020 2019
Patrimonio atribuido a participes o accionistas 5 905 267,30 5 856 060,12
Fondos reembolsables atribuidos a participes o accicnistas 5 905 267,30 5 856 060,12
Capital 6 456 480,00 6 456 480,00
Participes - -
Prima de emisién 91 789,53 91789,53
Reservas 471 548,54 287 875,30

(Acciones propias)

Resultados de ejercicios anteriores
Otras aportaciones de socios
Resultado del gjercicio

(Dividendo a cuenta)

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

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

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

{1163 757,95)

49 207,18

13 940,91

13 940,91

(1163 757,95)
(499 004,20)

682 677,44

13 031,36

13 031,36

TOTAL PATRIMONIO Y PASIVO

5 919 208,21

5 869 091,48

CUENTAS DE ORDEN

2020

2019

Cuentas de compromiso
Compromisos por operaciones targas de derivados
Compromisas por operaciones cortas de derivados

Otras cuentas de orden
Valores cedidos en préstamo por la IIC
Valores aportados como garantia porla liC
Valores recibidos en garantia por la lIC

19 269 731,95

17 543 520,00

141 532,94
141 532,94

18 888 390,84

17 543 520,00

Capital nominal no suscrito ni en cireulacion

Pérdidas fiscales a compensar .

Otros 1726 211,95 1344 870,84
TOTAL CUENTAS DE ORDEN 19 269 731,95 19 029 923,78

Las Notas 1 a 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante del balance al 31 de diciembre de
2020.



002492371

Monte Igueldo Inversiones, SI.C.AV., S.A.

Cuenta de pérdidas y ganancias correspondiente al ejercicio anual terminado el 31
de diciembre de 2020
{Expresada en euros)

2020 2019

Comisiones de descuento por suscripciones y/o reembolsos -
Comisiones retrocedidas a Ia Institucion de Inversign Colectiva 103,52
Gastos de personal

Otros gastos de explotacion (50 932,07) (51 233,44)
Comision de gestion (33 903,13) (33 640,07)
Comision de depositario (5 650,48) {5 606,67)
Ingreso/gasto por compensacion compartimento - -
Oftros {11 378,46) (11 986,70)

Amortizacion del inmovilizado material
Excesos de provisiones - .
Deterioro y resultados por enajenacionas de inmovilizado -

Resultado de explotacién (50 823,55) {51 233,44}
Ingresos financieros 64 620,33 61 767,75
Gastos financieros (3 305,28) {4 568,51)
Variacién del valor razonable en instrumentos financieros 256 581,59 501 036,12
Por operaciones de la cartera interior 8 265,87 23 151,07
Por operaciones de la cartera exterior 240 813,74 412 525,69
Por operaciones con derivados 7 501,98 65 359,36
Otros -
Diferencias de cambio (7 178,48) 321412
Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos
financieros {210 185,39) 174 365,09
Deterioros
Resultados por operaciones de la cartera interior (31 487,49) 19 590,32
Resultados por operaciones de la cartera sxterior (158 032,70) 169 547,90
Resultados por operaciones con derivados (20 665,20) (14 773,13)
Otros .
Resultado financiero 100 532,77 735 814,57
Resultado antes de impuestos 49 704,22 684 581,13
Impuesto sobre beneficios (497,04) (1 903,69)
RESULTADO DEL EJERCICIO 49 207,18 682 677,44

Las Notas 1 & 15, descritas en la memoria adjunta, forman parte integrante de la cuenta de pérdidas y ganancias
correspondiente al ejercicio anual terminada el 31 de diciembre de 2020.
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002492374

CLASE 87
Monte Igueldo Inversiones, S.A.C.AV, S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
{(Expresada en euros)

1.  Actividad y gestién del riesgo
a)  Actividad

Monte Igueldo Inversiones, S.I.C.AV., SA, en lo sucesivo la Sociedad, fue
constituida en Madrid el 9 de julio de 2014. Tiene su domicilio social en Paseo de la
Castellana 29, Madrid.

La Sociedad se encuentra inscrita en el Registro de Sociedades de Inversion de
Capital Variable de la Comision Nacional del Mercado de Valores {C.N.M.V.) desde
el 5 de septiembre de 2014 con el nimero 4.058, adquiriendo, a efectos legales, la
consideracion de Sociedad de Inversién de Capital Variable a partir de entonces.

De conformidad con lo dispuesto en el articulo 1° de la Ley 35/2003, y sucesivas
modificaciones, el objeto social de las Instituciones de Inversion Colectiva es la
captacion de fondos, bienes o derechos dsl publico para gestionarlos e invertirlos en
bienes, derechos, valores u otros instrumentos, financieros o no, siempre que el
rendimiento del inversor se establezca en funcion de los resultados colectivos.

La gestion, administracion y representacion de la Sociedad estd encomendada a
Bankinter Gestion de Activos, S.A, S.G.LI.C., sociedad participada al 100% por
Bankinter, S.A., que adicionalmente es la Entidad Depositaria de la Sociedad. Dicha
Entidad Depositaria debe desarrollar determinadas funciones de vigilancia,
supervision, custodia y administracién para la Sociedad, de acuerdo a lo establecido
en la normativa actualmente en vigor.

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

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

* El nimero de accionistas de la Sociedad no podra ser inferior a 100.
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Monte Igueldo Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
(Expresada en euros)

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

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

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

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

* La Sociedad debe cumplir con un coeficiente minimo de liquidez del 1% del
promedio mensual de su patrimonio, que debe materializarse en efectivo, en
depdsitos o cuentas a la vista en e Depositario o en otra entidad de crédito si el
Depositario no tiene esta consideracion, o en compraventas con pacto de
recompra a un dia de valores de Deuda Publica.

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

La Sociedad Gestora percibe una comision anual en concepto de gastos de gestion
calculada sobre el patrimonio de la Sociedad. En los ejercicios 2020 y 2019 Ia
comision de gestidn ha sido del 0,60%.

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

La politica de inversion de la Sociedad, asf como la descripcion de los principales
riesgos asociados, se detallan en el folleto registrado y a disposicion del publico en
el registro correspondiente de la C.N.M.V.

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

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

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

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

* Riesgo operacional: aquel que puede provocar pérdidas como resultado de
errores humanos, procesos internos inadecuados o defectuosos, fallos en los
sistemas 0 como consecuencia de acontecimientos externos.

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

Desde diciembre 2019 y durante el ejercicio 2020, el COVID-19 se ha extendido por
todo el mundo. A la fecha de formulacién de estas cuentas anuales, este evento sigue
afectando significativamente a la actividad econdmica a nivel mundial ¥, como
resultado, podria afectar a las operaciones y resultados financieros de la Sociedad.
La medida en la que el Coronavirus pudiera impactar en los resultados dependera de
la evolucién de las acciones que se estan realizando para contener la pandemia.
Dicha evolucién no se puede predecir de forma fiable.
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2. Bases de presentacién de las cuentas anuales

a) Imagen fiel

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

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

b)  Principios contables

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

c}  Comparabilidad

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2020, la Sociedad, no esta obligada, de acuerdo con el
contenido del articulo 42 del Cédigo de Comercio, a formular cuentas anuales
consolidadas o bien por no ser sociedad dominante de un grupo de sociedades o no
formar parte de un Grupo de Sociedades, segun lo previsto en dicho articulo.

e)  Estimaciones contables y correccién de errores

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

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

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

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

El detalle de la propuesta de distribucion del resultado del ejercicio 2020, por el Consejo
de Administracién a la Junta de Accionistas, asi como Ia aprobacién de la distribucién del
resultado del ejercicio 2019, es la siguiente:

2020 2019
Base de reparto
Resultado del ejercicio 49 207,18 682 677,44
49 207,18 682 677,44
Propuesta de distribucién
Reserva legal 4 920,72 68 267,74
Reserva voluntaria 44 286,46 115 405,50
Compensacién de resultados negativos de gjercicios anteriores - 499 004,20
49 207,18 682 677,44

4. Resumen de los principios contables y normas de valoracién mas
significativos

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

a)  Principio de empresa en funcionamiento

En la elaboracion de las cuentas anuales se ha considerado que la gestién de Ia
Sociedad continuara en el futuro previsible. Por tanto, la aplicacién de las normas
contables no esta encaminada a determinar el valor del patrimonio a efectos de su
transmision global o parcial ni el importe resultante en caso de su liquidacidn.

b)  Principio dei devengo

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

c¢) Deudores

La valoracion inicial se realiza por su valor razonable gue, salvo evidencia en
contrario, es el precio de la transaccién, que equivale al valor razonable de Ia
contraprestacién entregada mas los costes de transaccién que les sean directamente
atribuibles.
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La valoracion posterior se hace a su coste amortizado. Los intereses devengados se
contabilizan en la cuenta de pérdidas y ganancias aplicando el método del tipo de
interés efectivo. No obstante, aquellas partidas cuyo importe se espere recibir en un
plazo de tiempo inferior a un afio se valoran por su valor nominal.

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

d) Cartera de inversiones financieras

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

= Valores representativos de deuda: valores que suponen una deuda para su emisor
Y que devengan una remuneracion consistente en un interés establecido
contractualmente,

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

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

* Instrumentos de patrimonio: instrumentos financieros emitidos por ofras entidades,
tales como acciones y cuotas participativas, que tienen la naturaleza de
instrumentos de capital para el emisor.
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El valor razonable de los instrumentos de patrimonio cotizados lo establece el
cambio oficial de cierre de! dia de |a fecha del balance, si existe, o inmediato habil
anterior o el cambio medio ponderado si no existiera precio oficial de cierre.

e Depositos en entidades de crédito: depoésitos que la Sociedad mantiene en
entidades de crédito, a excepcion de los saldos que se recogen en el epigrafe de
"Tesoreria".

Se considera valor razonable el precio que iguala el rendimiento interno de la
inversién a los tipos de mercado vigentes en cada momento.

* Acciones o participaciones de otras Instituciones de Inversion Colectiva: su valor
razonabie se establece en funcién del valor liquidativo o valor de cotizacién del dia
de referencia. En el caso de que para el dia de referencia no se calculara un valor
liquidativo, se utiliza el altimo valor liquidativo disponible. Para las inversiones en
Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre, Instituciones de Inversion
Colectiva de Instituciones de Inversién Colectiva de Inversién Libre e Instituciones
de Inversion Colectiva extranjeras similares, se utilizan, en su caso, valores
liquidativos estimados.

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

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

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

Los activos y pasivos financieros se dan de baja en el balance cuando se traspasan,
sustanciaimente, todos los riesgos y beneficios inherentes a la propiedad de los
mismos.
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e)  Adauisicién y cesién temporal de activos

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

La diferencia entre este importe y sl precio de retrocesion se imputa como ingreso en
la cuenta de pérdidas y ganancias utilizando el método del tipo de interés efectivo.

Las diferencias de valor razonable se imputan en la cuenta de peérdidas y ganancias
en el epigrafe de “Variacion del valor razonable en instrumentos financieros”.

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

f) Instrumentos de patrimonio

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

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

g) Valores representativos de deuda

Los valores representativos de deuda se registran en el momento de su liquidacion
por el valor razonable de la contraprestacion entregada, incluyendo los costes de
transaccion explicitos directamente atribuibles a Ia operacién.
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Las diferencias que surjan como consecuencia de los cambios en el valor razonable
de estos activos se refiejan en la cuenta de pérdidas y ganancias de la siguiente
forma: las diferencias negativas o diferencias positivas se registran bajo el epigrafe
de “Deterioro y resultado por enajenaciones de instrumentos financieros” o de
“Variacién del valor razonable en instrumentos financieros por operaciones de la
cartera interior o exterior”, segin los activos se hayan liquidado o no, utilizando como
contrapartida la cuenta de “Valores representativos de deuda”, de la cartera interior
o exterior del activo del balance.

h)  Operaciones de derivados, excepto permutas financieras

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

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

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

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

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

Al 31 de diciembre de 2020, no existen en cartera operaciones de derivados.
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i) Moneda extranjera

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

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

j) Acciones propias y Prima de emision

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

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

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

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

k)  Valor tedrico de las acciones

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

La cuenta de pérdidas y ganancias recoge el gasto por el Impuesto sobre beneficios,
en cuyo caiculo se contempla el efecto del diferimiento de las diferencias producidas
entre la base imponible del impuesto y el resultado contable antes de aplicar el
impuesto que revierte en periodos subsiguientes.

Los pasivos por impuestos diferidos se reconocen siempre, en cambio los activos por
impuestos diferidos sélo se reconocen en la medida en que resulte probable que la
Institucion disponga de ganancias fiscales futuras que permitan la aplicacién de estos
activos.

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

5. Deudores

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

2020 2019
Depdsitos de garantia - 6 178,12
Administraciones Publicas deudoras 31740,15 24 291,03
Otros 2 853,56 2 117,44
34 593,71 32 586,59

El capitulo "Depésitos de garantia” al 31 de diciembre de 2019 recogia los importes cedidos
en garantia por posiciones en futuros financieros vivas al cierre del gjercicio.
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El capitulo de "Administraciones Publicas deudoras” al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se
desglosa tal y como sigue:

2020 2019
Retenciones practicadas en el gjercicio sobre intereses y otros
rendimientos de capital mobiliario 18 407,39 15 301,58
Retenciones practicadas en ejercicios anteriores sobre intereses
y otros rendimientos de capital mobiliario 13 332,76 8 989,45
31 740,15 24 291,03

6. Acreedores

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

2020 201¢
Administraciones Plblicas acreedoras 515,34 1 903,69
Otros 13 425,57 11 127,67
13 940,91 13 031,36

El capitulo de "Administraciones Publicas acreedoras” al 31 de diciembre de 2020 y 2019
se desglosa tal y como sigue:

2020 2019
Otras retenciones 18,30 -
Impuesto sobre beneficios devengado en el gjercicio 497,04 1 903,69
515,34 1 903,69

El capitulo de “Acreedores - Otros” recoge, principalmente, el importe de las comisiones de
gestion y gastos de auditoria pendientes de pago al cierre del ejercicio correspondiente.
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7. Cartera de inversiones financieras

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

2020 2019

Cartera interior 147 721,12 398 504,97
Valores representativos de deuda 103 301,36 211 059,94
Instrumentos de patrimenio 44 419,76 08 294,64
Depdsitos en Entidades de Crédito - 89 150,39
Cartera exterior 5 331 394,97 4 491 755,33
Valores representativos de deuda 1 666 355,82 1016 474,63
Instrumentos de patrimonio 1 081 208,24 1433 562,92
Instituciones de Inversién Colectiva 2 583 830,91 2041 374,55
Derivados 343,23
Intereses de la cartera de inversion 22 052,89 11 391,15
5 501 168,98 4 901 651,45

En los Anexos i y Il adjuntos, partes integrantes de esta memoria, se detallan la cartera de
inversiones financieras de la Sociedad al 31 de diciembre de 2020 y 2019,
respectivamente. En el Anexo Ill adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla Ia
cartera de inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019,

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 todos los titulos recogidos dentro de fa cartera de
inversiones financieras se encuentran depositados en Bankinter, S.A., excepto los
Depositos en Entidades de Crédito a la vista o con vencimiento no superior a doce meses,
al 31 de diciembre de 2019, cuya contraparte se encuentra detallada en el Anexo Il

8. Tesoreria

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

2020 2019
Cuentas en el Depositario
Cuentas en euros 309 048,35 863 824,93
Cuentas en divisa 74 397,17 71 028,51
383 445,52 934 853,44

14



002432388

Monte igueldo Inversiones, S.I.C.A.V., S.A.

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

Durante los ejercicios 2020 y 2019 el tipo de interés de remuneracién de las cuentas en el
Depositario, ha sido un tipo de interés de mercado.

9. Patrimonio atribuido a accionistas

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

a) Capital Social

El movimiento del capital social durante los gjercicios 2020 y 2019, se muestra a
continuacion:

Operaciones con

2019 acciones Otros 2020
Capital inicial 2 400 000,00 - 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 4 056 480,00 - - 4 056 480,00
6 456 480,00 - - 6 456 480,00
Operaciones con
2018 acciones Otros 201
Capital inicial 2 400 600,00 2 400 000,00
Capital estatutario emitido 4 056 480,00 - 4 056 480,00
6 456 480,00 - - 6 456 430,00

El capital social inicial estd representado por 240.000 acciones de 10,00 euros
nominales cada una, totaimente suscritas y desembolsadas.

Desde el 12 de septiembre de 2014 las acciones de ia Sociedad estan admitidas a
negociacion en BME Growth.

El capital estatutario méaximo se establece en 24.000.000,00 euros representado por
2.400.000 acciones de 10,00 euros nominales cada una.
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Monte Igueldo Inversiones, SICAV, SA.
Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
{Expresada en euros)

b) Reservas

El movimiento de las reservas vy el resultado durante los ejercicios 2020 y 2019, se
muestra a continuacion;

Distribucién
resultados de
2019 2019 COtras 2020
Reserva legal 32 146,43 68 267,74 100 414,17
Reserva voluntaria 255 728,87 115 405,50 371134,37
Resultado de ejercicios anteriores (499 004,20} 499 004,20 -
(211 128,90} 682 677,44 - 471 548,54
Distribucién
resultados de
2018 2018 QOtros 2019
Reserva legal 32 146,43 - 32 146,43
Reserva voluntaria 255 730,68 - {1,81) 255 728,87
Resultado de ejercicios anteriores - (499 004,20) - (499 004,20}

287 877,11 {499 004I20! !1i81i {211 128,90t
I

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

¢)  Acciones propias

Et movimiento del epigrafe de "Acciones propias” durante los gjercicios 2020 y 2019,
ha sido el siguiente:

2020 2019
Saldo al 1 de enero (1163 757,95) (1163 778,03)
Entradas =
Salidas - 20,08
Saldo al 31 de diciembre (1 163 757,95) {1163 757,95)
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Memoria de las cuentas anuales correspondiente al ejercicio anual terminado el 31

de diciembre de 2020
{Expresada en euros)

Al 31 de diciembre de 2020 y 2019 la Sociedad mantenia 115.911 acciones propias

en cartera.

d}  Valor tedrico

El valor tedrico de las acciones al 31 de diciembre de 2020 y 2019 se ha obtenido de

la siguiente forma:

Patrimonic atribuido a accionistas
Numero de acciones en circulacion
Valor teérico por accion

Numero de accionistas

e) Accionistas

2020 2019
5 905 267,30 5 856 060,12
529 737 529 737
11,15 11,05
102 104

Al cierre de los ejercicios 2020 y 2019, tres accionistas, personas fisicas, poseian
acciones que representaban el 99,99%, en ambos ejercicios, de la cifra de capital
social, por lo que al poseer un porcentaje de participacion superior al 20%, se
considera participacion significativa de acuerdo con el articulo 31 del Real Decreto
1082/2012 de Instituciones de Inversién Colectiva, y sucesivas modificaciones.

10. Cuentas de compromiso

En el Anexo Il adjunto, parte integrante de esta memoria, se detalla la cartera de
inversiones en derivados de la Sociedad al 31 de diciembre de 2019.

11. Otras cuentas de orden

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

Capital nominal no suscrito nj en circulacién

Otros

2020 2019
17 543 520,00 17 543 520,00
1726 211,95 1344 870,84
19 269 731,95 18 888 390,84
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Monte Igueldo Inversiones, S..C. AV, S.A.

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

12. Administraciones Plblicas y situacion fiscal

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

El capitulo “Acreedores — Administraciones Publicas” recoge el Impuesto sobre beneficios
devengado en el ejercicio, que se obtiene, principalmente, de aplicar el 1% al resultado
contable antes de impuestos.

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

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

La Sociedad tiene abiertos a inspeccién todos los impuestos a los que esta sujeto de los
ultimos cuatro ejercicios.

No existen contingencias significativas que pudieran derivarse de una revision por las
autoridades fiscales.
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Monte Igueldo Inversiones, S..C.A.V., S.A.

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

13. Informacién sobre el pericdo medio de pago a proveedores. Disposicién
adicional tercera. “Deber de informacién” de la Ley 15/2010, de 5 de julio

De acuerdo con lo establecido en la disposicién final segunda de la Ley 31/2014, de 3 de
diciembre, por la que se modifica la disposicién adicional tercera de la Ley 15/2010, de 5
de julio, de modificacion de la Ley 3/2004, de 29 de diciembre, por la que se establecen
medidas de lucha contra la morosidad en las operaciones comerciales, y en relacion a la
informacion a incorporar en la memoria de las cuentas anuales sobre aplazamientos de
pago a proveedores en operaciones comerciales calculado en base a lo establecido en la
Resolucién de 29 de enero de 2016 del Instituto de Contabilidad y Auditoria de Cuentas, el
periodo medio de pago a proveedores efectuado durante los gjercicios 2020 y 2019 es
inferior a 60 dias, estando dentro de los limites legales establecidos.

14. Otra informacién

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

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

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

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

Los honorarios percibidos por PricewaterhouseCoopers Auditores, S.L., por servicios de

auditoria de cuentas anuales de los ejercicios 2020 y 2019, ascienden a 2 miles de euros,
en ambos ejercicios.
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Monte Igueldo Inversiones, S.I.C.AV., S.A,

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

Durante los ejercicios 2020 y 2019 no han existido remuneraciones a los miembros del
Organo de Administracién, ni existen obligaciones contraidas en materia de pensiones y
de seguros de vida respecto a los miembros del Consejo de Administracion, ni anticipos o
créditos concedidos a los mismos, ni se han asumido otras obligaciones por su cuenta a
titulo de garantia.

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

2020
Descripcién Hombres Mujeres Entidad Juridica
Consejeros 2 1 -
2 1

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

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

15. Hechos Posteriores
Desde el cierre del sjercicio al 31 de diciembre de 2020 hasta Ia fecha de formulacién de

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

20



=T
(0]
o™
ad
(o)
<r
QA
O
()

81L02¥5421083
PLAOBSHFLOST

ZNHEZ29€12053

NISI

90°'veL 01 ZLNZL vl 9s'cel 90°186 9S1 JouURll| BiSlED TVIOL
9l'veT L 9L'6LY vb - 09°681 Lg UQIOEZROD SEPHIWPE S8UO02IY SITVIOL
£5'218 G glL'arz 91 - £9'8Z¥ 01 Hn3 YId3ai
£9°9L¥ L 09'cl| 82 = 16'954 92 Hn3 v1oday3ai

ugIoeZIIOD SeppIWpe SAUCINaY

06°'66% £ 9£°10g €01 95'ceh 91108 66 epezjjod epeaud efy euey SIIVLIOL
06’661 € 9e°L0E €01 9g'cey 9%'L08 66 Hn3 80-/0-9202(88°0l Mg

Bpezpoo epeaud efy ejusy

Blleasn|d / a|qeuozel SasaJa)u| el esialqg lousju| eiaxE)
(eleasnuip) Jojep uoBIO|RA

(so4na us opesaidx3)
0202 3p 2Iquialolp ap L¢ e SesaidueUY SOUOISIBAUI Bp BIajes) | oxauy

V'S “A'VOT'S ‘sauoisianu) oprenb| aJuUol



Lo
(0D
o 8EESZ100004d 68'006G £ 0zZ'svo ot - L£'¥80 62 HN3 INIWASD dvD
ad #08S /8200099 LO'pPL 6¥'S6. ¥E 8%'159 vz 4499 801 NYDIMIWY HSILIYE
o £9E8ZLE000LI Gt'59/ £ LL'6EZ 62 99'CiV 12 dn3 vdS TaN3
=t £09896900030 Z6'EHE € 96°62¢ 82 - ¥0'9v6 v2 Hn3 4704ny 9 VAN
al ¥001£2900030 LV'BlagL 2271068 - 09'86¢€ 92 |n3 FIDOTIONHDIL NOINIANI
o 6£0799,00030Q eS'erg € 08'L0Z ¥ - 12'85¢E OF dn3 OV NIOVMSHIOA
) LMDDPZE0099  ¥R'BOS ££'461 82 6v°189 /7 dg9 Td Y3ASIMONTG L1103y
0SE£988E00HD al'0ee £0'06¢ LZ - 18'666 02 4HD VvS J1L8aN
£08150000044 vlL'oer @ 04'0LL I€ - 95'v.Z 62 Hn3 JONYAHOINIHTTIL
S1ZELZOLO0TIN 8z'02r ¥I  0S'6.LSE . ZZ'65E LZ Hn3 AN SONITTOH TWSY
0602501L50L8N 29'0/5 1L ZZ'L19Z0L : 09°0%0 58 asn 017 sI1gnvyg
Z09SANYg003] ZE'Z09 €L 08128 19 8v'6le 8y asn ONI M00EMDY1g
£8/¥G9E 100N (g9'¥zs) vrEvy 2z - 60'896 22 1E| AN SNS0OHd
6¥ONdDQ800a99 (ZL'06€)  8S115 97 : 02'L8¥ gt asn Y102 ¥209
257881700099  (cc'apg) G0'S¥l 2¥ - 9C'E66 CF dg9 07d OLNIL O
FOLLELOOOOYS 9e'/z202 £6'045 ¥§ - IG'EVS 26 HN3 TYNOIDYN ODONVE
ugezNRos sSepniwpe SaUQIIIY
LLLLL VL 28°6S£999 1 EE'61L9 12 L2'vhZ ZSO | BpEZIIod epeald el ejusy $3vLOL
GE.9/982ZZSX ZO'EEV L ZO'LEY YOI 90'6E¥  00'866 20| HN3 G1-60-€20ZI¥6' L1017 0D HOLOW NYSSIN
926vS69018X 04162 | 04'Z0F OLL Ov'eil L 00'0LL 601 un3 +2-60-7202100°€TINLNW "aTYD INONVE
608Z3PEL00Nd 99'0E6 ££'900 001 LLLIE 19'5/0 66 EE] L1-20-2202/00°013H LI0W NOLINA SINOT
LBSZ61040ZSX ¥1'869 L ¥1'201L LOL €44 00'¥0F 66 HN3 L0-21-£2021€9°0ID141LNTIDS NOLSOg
£9671L61S0ZSX Z0'v0v ) 25'8€0 1L0L 0E'vPZ  0S'vEY 66 HNn3 £1-60-¥Z0ZI05°0107d MNvg 304
L BEBOCIEBLSX £z'ele 22650 901 Z2'e6t  +5'S/9 501 yn3 Ll-L0-¥20ZISz'ZIN0130uY
BERS L LGO00L| GL'698 SL'609 LOJ (L9'v2€)  00'0FZ 001 IE] 0€-90-2202(¥8'LIVdS O10Vd NVS YSILNI
96502Z1561SX Z6'G69 £ 26'880 912 9r'9EZ9  00'teETLZ EE] S1-20-620ZISL'EINVS YIMNYE
¥608516.9185X 95'/07 € 90'910 Z0L SO'OLY L 0S'9¥. 86 HN3 Z-10-£20zIE L LIMNYaYXIVO
OLACOVELLLSX 00'198 1 00°1L8% #0. Z¥'9se  00'0zZ9 ol Hn3 ¥2-11-820Z105°Zlvds 1aNI
99//Z69L/1SX 99°0¢E 91'8E6 86 259561 0511986 yn3 ¥L-60-6+02IZ1'2"v'S "IVIAONNIA
658EZ806SLSX 62'002 6¢'/81 901 I0'0€6 1 00°£Z6 SOL HE| LL-+0-9202100°€ld204D ONI
1505z589vLsX  (05'Z8L) 01'6GZ SOI 15904 1 00'2Zv6 S0l Hng 31-10-¥20218€ 200313 L XINTI3D
2098/ 2VELSX (0L'€92) 06'GLS 101 Z6'09Z € 00621 01 Hn3 61-10-+20ZIE9'IVdS VIV WODT 1L
A cLo8eZyaroLsSx  {vZ'sese) 9.0z 00L 00'/€8Z 00'985 €01 HN3 ¥2-€0-61021S2'€lVYNI4 1LNI NIOVMSMI0OA
by iy A epeznos mﬂm>_._n_ m.—_h BJU9Y
. NISI mm_m>w:_n_ i gjqeuozel Sasalaju| |elaiu ESIAIQ doueixy elajes)
= (eneasnuipy) lojep uglaelo[eA

(sona ue opesaidx3)
020¢ 3p alquiajd[p 8p g |e Seld|OURLY SDUOISIBAU| OP BIBMET) | OXBUY

V'S “A'V'D'I'S ‘seuolsiaau] oplenb) SJUON



002432396

5970712580031
BLMOMZEG003
890621010044
96EY1F6.890M7
LE0L¥0LBILNT
roRLE01891N7
LPOELOPES LT
L¥08S6EFZONT
¥8Lyeree034g
08Lg.E2050M7
§19Sv22202N7
BCELZZZRSLNT
€90826.060MN1
¢6200€L120N
18¥2299LZLn1
0/99NNzd003I

805.55500030
8EG6000000TIN
€5¥0£1000044
500+¥0%80003Q
42021000044
9200<+800034
8¥0ZE0CL00HD
£400€1 000044
826021000044
#10L2100004S
142421000044
Z4612100004H

NisI

58°09L ZLp

L8'PSL LFE
08'rLLE
98'c0 221
60°8¥8 €2
vz el 6
(51'9z6)
61'2L68
65'l9B €
0L‘180¢
gz'ees
#8'929
BE'GEY 1
Be'eos ¢
OL'ELB
6L'€SZ |
£9'8/6
LE'EGL L)

£6°00€ 951
ZZ'v6L
0L'189 ¢
IE'8E0 ¥
6L°8/0 ¥
{ge'eal L)
Zz'i98 9
£L'rzs e
V2160 Z
{09'vzB)
99'v9v 22
65'c28 €
¥9'267 Gl

EjjeASNId /
(effeasnuyy)

L6'PBE 1EC S

16°0EB €85 Z
9r'9.iv 16
00'00¢E 68
St'960 L9L
§5'108 Lpl
¥0'059 66
00'0LG BLL
¥5'261 802
06°09% L1
66'Z06 91
62'90e /8
20'98€ 69
0G°¥EL 201
9Z°€90 8%
61'€5Z 18
6.'3£9 69
Z6'Z51 8L

¥Z°‘20Z 180 L
19'690 0Z
9.'v8¥ g¢
09°'6Z8 0t
0v'9.G 08
0S'L8L 0
0t'vE6 S
88'L¢l B¢
00°€S0 LE
00686 9¢
06'009 LS
80'9L. ¥E
0Z'¥¥T vp

a|qeuozel
iojep

£E'6L9 12

L]

sasajajuy

ZL'8ZT 6LE ¥

0L'9/02¥2 2
99192 /8
vi'viz 2.
9g'8¥e L8
LE'PO0 ZFL
€294 001
18'2ES 0L
G6'GEE F0Z
08'6.€ 601
LL'¥90 ¥
L¥'69G 98
89'/v6 €9
L1'99¢ 66
91'0Gl 85
00°000 08
91'099 85
19'666 9€1

L€°206 ¥Z6
6£°S/Z 61
99'€08 £7
£2'/82 92
5Z'86¥ 9F
g8'pPe LE
8129 62
G.'00€ G&
6.'GS6 ¥E
09'EL6 L€
¥Z'9El 62
61'268 0%
96°196 82

lejo1u

ugorIojes

dan3
dn3
dn3
HN3
d4n3
Hn3
dn3
dng
Hnd
yn3
Hn3
dn3
dn3
dn3
dn3
Hn3

Hn3
dn3
Hn3
dn3
=IRE|
an3
d4HO
dn3
dn3
HN3
dan3
dn3

ESIAIQ

loueixg esspes 101

BAQ102.10 seucioedidijed A ssuonay §37v.L0 1
ai1 Q2 B HOINIZNW
13SSY MOOHMOVIg

1ESSY TNl HOXAT

VS 00 LNIFWIDYNYIW Oain

ININLSIANI IONNWY

INIWLSIANI IONNNY

OVNVIW L3SSY IHOSLIN3Q

JOVYNYIN LISSY ODSIANI

WYOY313d JOOYD3aa

2HNOgNIXNT 02390H

LINIWLSIANI NVOHOW dr

OHNIXNT J2I4d IMON L

WVYoH3L13d 400493a

INIFWIDYNVIN SAONNL VXV

O"HWIXNT 30I189d IMOY L

AHOSIAOY NMOHEd
eAnJallqg sauowedionied A sauooy
UQIDEZ)IOD SEPRIWPE S3U0IDOY STTVIOL

WOM3TAL 3HOS.LN3g

STINOYLIATT SdITIHd

3ov4413

ZNYITIY

¥'S "IvLOL

HINIHONINW

SONIATCH IHO0H

V'S 3AINDIT HIY

SILNIAY-IdJONYS

JH L30W NOLINA SINOT

VS TYSHIAINN IGNIAIA

JMELD373 Y3AIANHDS
uQIDeZIJ0I SEPPILIPE SBLOID0Y

Joueixg erajes)

(souna ua opesaidxy)

020Z 9P 2JqLWaIIIP 8P LE Je SBIDIIUBLIL SAUOISIIAUI OP EISLE] °| OXBUY

V'S “A'VDI'S ‘sauoisiaau] openb) SJUON



7.1
(&)
18
ad
(0P
4
QA
o
O

65'9¢9 LZ  16°V0G 86€ 9E'EZ09O 9£'99g 9/¢ Jolalul RIaMeD Y101
{26°6L5) 6E£°05L 68 0G'vS8  9£°0%/ 68 S8SaW Z| e J03dNS OU "OJA UGI © BISIA B| B *9D'TT Ue soysodag s3TVIOL
- (26'6.45) 6C'051 68 0S'vS8  9E'08L68  OSN ¥2-20-020Z 02°Z VS YIINVE
sasawi gL e ‘_O_._mn:m Oou "0JA UOD O BlSiA E| B ‘D033 ud wou._monon_
29'9i6 LI  ¥9'V6Z 86 - zo‘elE 99 ugloeZIo) SepIHWPE SaUCIP2Y SITVLIOL
BLOS0LZELOST  +5'269Z  Zp'Seg 9F - 88'/ZZ P uN3 XONMIOY
€0052050L0S3  LL'98/ 1 ¢S'Ber Oz - 7'€04 8L d{N3 S3L¥3d0OHd NITHIW
BLOZYSL410S3  16'¢6¥ .  ¥9'Big0v - 9'9ge e ¥N3 Yid3gl
uoeznRes sepiwpe SaUoDIY
P6'6€Z 0L  ¥6°650 L1Z 99°80L S 00°0Z8 00Z 2pezijos epeald efy ejusy s3vLOL
e 9¥0.0€Eic0ST  ¥6'6520L  v¥B'6G0 Ll 98'89L S 00'0Z8 00Z MN3 SL-E0-/20Z 9E'€ NVS VIMNYE
¥ o o1 epezjjoo epeaud ely Bjusy
- | NISI m__a>w=_n_ | @gdeuozel sasaJalu| [eiaiu BSIAIQ Joliaju] eiapen
—~ B (eneasnuiy}  uojep ugoRIOEA

(soina Us opesaidxy)
6102 9p 31quiadip Bp ¢ |e SeJaldUBUY SBUOISIBAU] B BISMED *|| OXBUY

V'S “A'V'D'I'S ‘seuojsiaaul oplanb| ajuop



cO
o
140)
ad
o
I 142421000044 P6'GEE S 05'0F. 95 - 95'v0v €6 dn3 VS TYSHIAINN IONIAIA
Od G8¥LZL0000H S 15°G87 | 08'v/9 82 - £2'688 92 HN3a W3 LNIHd-LIN¥NId
(] 246121000044 g9¥'9856 9 00'054 S¥ - PSES1 6¢ dn3 DI-LD3I13 ¥3AIANHDS
) 19€82Z1£000L] l6'viz a YG'GPO v L5°0.¢ 8¢ dn3 YdS 1IN
£229220000IN GZ'660 v 02'¥8S ¥ - G6'¥8Y OF N3 N SOINOHLO3ITIOHDINLS
6£0+99/0003Q Z6'848 8 20898 G B 91'686 oF oan3 OV NIDYMSHTOA
15/881.20004d9 S9'¥8L L S0'SLe ZF - OF'0€0 L¥ ddg9 37d OLNIL O
208150000044 zZe'eza L 08'969 8¢ = 8¥'vL0 L2 dn3 JONYWHOIHI4T 1AL
98+S21 00004 £5'/60 8 00°'08S 9% l¥'eiv 8¢ gn3 ¥S [IONIA
2£/69G£00039 PG'6¥9 € 0L'Z/8 gE 96'/gg 28 dn3 AN dNOYD 2aM
S1L2eL20L00TIN FPr'6296L  02'96S 65 - 92'996 £F an3 AN SONIGTIOH TWSY
LGeeeer L6039 (96'80% 9) 52'¢ll ge - L2'L9S ¥F Hn3 AJGNI HOSNg-Y3SNIHNY
28845/8651N7 il'szt g vi'92t LT 2510961 dan3 HOTIDHY
060Z250L50LSN gl'e8l iz ze'oez zll = 09'0%0 g8 asn L7 s31gnivds
CO9EANTa003I 66'C6OZ 9¢  89'998 €/1 - 69'009 sl asn ONI XM004MOVg "1Mvd
9€28.22500011 (eg'oeg 1) 00'LLg LE 88'L¥¥ €L N3 vYdS 02 3 IT173d1d
6¥ONdDQd0099  (e8't5)) 12'981 OF YS'EPE OF asn Y102 v202
22050000044 Lo'olg g 88'8¢¢ 08 = 18818 12 dun3 FTODMHOV LIg3HD
82190800095 {c6'662) gg°l0e €l - £9'709 €1 d99 O71d MNVE 951 SAAQTT
UQIBZROY SEPHIWPE SDUOIDIY
{¢L'26) 9b'88g 118 er'eG6 v  65°S8P LLY epeziod epeaud elly ejusy s3viol
0PS6ZRL902SX 96'02 16'G06 661 - L0'S88 661 E! ¥¢-£0-020¢2 21°0 SATVINIE NId ¥NOIDOY
€987PLELS0CSX ¥L'90L ¥9°'0F, 66 L2041 05'7£0 66 qgn3 £1-60-¥20Z 05°0 D7d MNvE 304
84S ivo003a 99'ze 81'962 10 (es'0ZL)  0s'e9z LOL Hn3a §¢-11-020Z S2'| DV ddNEMNIASSAHL
LBEBOEIEBLSX (ze'vez 1) 9s'9rLol2 G9'8.GE 8O'LSE LLZ dn3 L1-10-v202 G2'2 O3V
8E8BL LS000LI 0l'evi L 02'68% 2oL (v2'zvl)  00'0FZ 001 4un3 0€-90-2202 002 ¥dS OT0Vd NVS VSILNI
99/12691218X (12'z12) £2'6E8 /6 £€'2Z5 L 0511986 dn3 ¥1-90-6%02 21.'Z '¥'S "IWIAQHHTS
Epezoo epeald ell} ejusy
Z1'895 | 21980 502 LE'‘60F  00'8LS €£0Z eolgnd epneg S37V1OL
3 = o, Z20099€5000.LI 21°'89G | £1'980 S0z LE'60F 00'81S €0z un3 §1-20-220¢ 00'L YTVl Oav.LsS3 van3qa
o e . eajiqnd epnag
.J.._. NISI m__m>m=_& f ajqeuozed mmwm._wu:— _m_umc_ mm_>_n_ JoLRIXg Blalien
/l (eljeasnuip) Jojea uolaelojeA

(soune ue opesaidxg)
610Z 9p 2IquIalaIp ap L¢ [e SeJSIdUBUY SIUOISIBAU| Bp BIBJIED) || oxauy

V'S “A'V'D'I'S ‘seuoisiaauj opjanb| sjuop



(o)
(o))
o
ad
(ap)
=t
ad
-]
O
VE'LEL 9EE OL'ZI¥ L6V ¥ 622985 9108Z SSL b louR)xy eisle) yiQL
PL'OEE 6SL SS'PIE LWOZ - 18220 Za8 | eAROaIIq sauoidediapued A sauoiooy g3VLIOL
SL9S¥/ 202N 92061 9r'vS1 611 . 8L%96 811 un3 INIWLSIANI NVOHOW dr 1 Hvd
S91072S8003! 82'01 LO'LOY OLL - £e'1SP 9Li I E] aLl 02 % HOINIZNW "1Hvd
0299NNzg003l G8'060ZF  0Z'VPE 06L - GE'EGE vl HN3 AHOSIAQY NMONYSD "1 8vd
8€0130609¥SN G0'aLz 2 LL'6.€ 62 : 8019l i2 asn VLYY STHVYHSHIMOC "1Hvd
LPOSL0PES N Z¥'zs Z¥'LZ. 66 00'000 66 dn3 OVNYI LISSY IHOSLNAQ "I1Hvd
?98.€0L8ILNT 69462 | vLLER O/1 - G0'¥ES 511 Hn3 INIWLSTIANI IANNWY " LHvd
LEQLPOLEOLNT {1£'208) £6'/99 66 - £2'9/1 001 k| ANIWLSIANI IONNINY "LV d
88269084003 89'GLG £6'48/ 121 - 8Z'2iZ V2L HN3 HOSIAQY TvS019 O2WId " 1yvd
B6H0ESZES0NT 96'€ly G SZ'6LESGLL - 62'S06 66 HN3 13SSY 00390 "1 yvd
ZLESZELSLONT 8¥'6508i 6+'6508le - 00°000 Q02 °n3 OSHNFWIXNT WYIHANYD "1 Hvd
89062100044 99'.892L Z20'0€6 6FL 9£'8be €1 EIE] 1388V 1LNI HOXA1 1Hvd
8LYMOMZER003] 6969 99  Ov'ZLL 09 - L'LA0 BEG Hn3 1388V ¥O0UNMOVIg "LHvd
BARIadIQ sauoloedioiied £ ssuojooy
9S'CZE G/l T6'TOSEEF L - 9t'agz 95z | UQIDEZN0) SepRILIP. SauoInoyY SITV.LOL
LDIDD%Z290089 OF'08% SS¥S0 L E GL'vIG oF d99 TId YISHMONTE 11MD3
62XINEDH00ED  (18°086) 292l 9z - 8¥'ev0 L2 1ENE| 70¥.13d HOLNA IWAOY
S00F0#80003Q ZT'06% § 09'L0OE 59 - BE'LLE BS FEIAE] ZNYITIY
L LZ0Z100004 {(¥s'0.2€) 00'+81L 05 - #S'¥5S 06 HN3 V'S "IYLOL
8200£¥200030a LV'L6E 2L 00°8bS LS . £5°951 6€ un3 HINIHONIANW
BY0ZLOZLO0HD 60'556 ¢ £8°185 €8 ¥1'200 52 4HD SONITTOH THIOH
959201000038 (5£'6992)  +8'€0. e 6l'cLE /€ Mas NOSSOINT
845021000044 88'0/90L 0Q0'sLZ /9 Z1'vS 9G Hn3 SILNIAY-IJONYS
-, ¥101Z21000044 YE'GES 0L OV'pI9 S - 90'640 8¢ dn3 3H 130N NOLINA SINOT
=4 = UQIdeznod sepliwpe SaUcIyY
K i)
Y M NISI elleasnid / dlqeuozzl  sasalau| |etatul BsIAlg Jloualxg elauesn
.u__ m (eneasnuyy) lojep ugloelopep

(soina us opeseidx3)
6102 9p 31qUIBIDIP 8p Lg | SeadIIUBLY SSUOISISAU] Bp BISHIR) °|| OXBUY

V'S “A'V'OT'S ‘seuoisianu] opanb| ajuop



o
-
4
aJ
(OB
4
QN
o
o

0Z0c/en/0e

0)EJU0D
[EROTETTTEITEYY

26920 b1
26920 v¥1L
Z6'9Z0 il

a|qeuczels
lofep

P6ZES L¥L SIIVIOL
PB'ZES LYL sopeidwoa seamng S3TV.LOL
¥6'2€G L) asn LE-€0-0202 0G 005 493

sopeadwos soinyng

opilawo.tdwoen ESIAIQ ugloduasag
leulwion aypodui)

(soina ua opesaldx3)
6102 8P SIqWIBIOIp 3p L ¢ |B SOPEALISP UD SBUOISIBAU] P eisle) ||| oxauy

V'S "A'VIOTS ‘SaUOISIOAU| oplanb)| ejuop



1 003 EuRos 002492401

Monte Igueldo Inversiones, S.I.CAV., S.A.

Informe de gestion del ejercicio 2020

Exposicién fiel del negocio y actividades principales

La evolucion econémica del afio 2020 se vio condicionada de forma drastica por la
propagacién mundial del coronavirus. El afio arranco favorablemente gracias a la firma de
la primera fase del acuerdo comercial entre EEUU y China, y a la ratificacién por el
Parlamento britanico del acuerdo de salida de ese pais de la UE, dos riesgos que
estuvieron frenando las perspectivas globales durante 2019.

La pandemia provocé una contraccion econdmica sin precedentes que se tradujo en fuertes
caidas del PIB durante el segundo trimestre del afio. Después, el levantamiento de la
mayoria de las medidas de contencién condujo a un repunte de la actividad en los meses
de verano, cuya intensidad fue més fuerte de lo previsto en muchas geografias. Sin
embargo, en el tramo final del afio se produjo un freno de la recuperacion como
consecuencia de los rebrotes del virus que condujeron a la reintroduccién de restricciones
a la movilidad, con el consiguiente impacto negativo en la actividad econémica.

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

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

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

Respecto al BCE, adoptd sucesivamente dos baterias importantes de medidas expansivas,
el 12 y el 18 de marzo. El paquete aprobado en la reunion regular del Consejo dei 12 de
marzo se articulaba en torno a tres medidas: nuevas operaciones de financiacion a largo
plazo (LTRO), una mejora de las condiciones para las operaciones de financiacién a largo
plazo con objetivo especifico TLTRO-II y un incremento de 120.000 millones de euros en
el QE. Después anuncié un programa de compra, el “Pandemic Emergency Purchase
Program”, (PEPP, por sus siglas en ingles) de activos pblicos y privados por un importe
muy elevado (750.000 millones de euros), muy flexible en su implementacién. Dicho
programa se amplié en importe y plazo en la reunién de diciembre (500.000 millones de
euros adicionales), junto con ofro paquete de medidas de politica monetaria.
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Informe de gestién del ejercicio 2020

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

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

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

Las novedades acerca de los avances en la obtencién de vacunas tuvieron efectos muy
pronunciados sobre la evolucién de los mercados financieros. Durante el mes de
noviembre, las informaciones sobre las vacunas de varias compaifias farmacéuticas
condujeron a un aumento muy marcado del apetito por el riesgo de los inversores.

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

Asi, en la recta final del afio se produjo un fuerte movimiento al alza de las cotizaciones
bursatiles, sobre todo en Europa y en algunos mercados emergentes, una disminucién de
las primas de riesgo y de los diferenciales de la deuda corporativa y una recuperacion de
los precios de las materias primas, con excepciones como el oro.

En concreto, la renta variable global cerré 2020 con un avance de +14,1% (indice MSC!
World en délares). Los indices bursatiles de Estados Unidos alcanzaron méximos histéricos
(S&P500 +16,3%) mientras que el agregado europeo Eurostoxx-50 finalizo el afio con una
caida de -5,1%. Dentro de Europa, el DAX aleman logré registrar nuevos maximos
historicos (+3,6% en 2020) mientras que el selectivo espafol |bex-35 cerrd con un
descenso de -15,5%. Por su parte, los [ndices de los mercados bursatiles de las economias
emergentes también experimentaron aumentos generalizados (MSCI EM en délares
+15,8%).
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Informe de gestion del ejercicio 2020

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

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

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

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

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

Finalmente, en el mercado de materias primas lo mas destacado fue el fuerte movimiento
registrado en el precio del petréleo. El Brent lleg6 a desplomarse un -72% para recuperar
después de forma rotunda, si bien el saldo anual refleja una caida de -21,5%. Por su parte,
el precio de la onza de oro cerré el afio con un alza de +25,1%.
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Uso de instrumentos financieros

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

Gastos de I+D y Medioambiente

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

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

Periodo medio de pago a proveedores

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

Acciones propias

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

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

gestion, no se han producido hechos posteriores de especial relevancia gque no se sefialen
en la memoria.
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Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

Reunidos los Administradores de Monte Igueldo Inversiones, S.I.C.A.V., S.A., en fecha 3
de marzo de 2021, y en cumplimiento de la legislacién vigente, proceden a formular las
cuentas anuales y el informe de gestién del ejercicio anual terminado el 31 de diciembre
de 2020, las cuales vienen constituidas por los documentos anexos que preceden a este
escrito:

a) Balance, Cuenta de pérdidas y ganancias y Estado de cambios en el patrimonio
neto correspondientes al ejercicio anual terminado el 31 de diciembre de 2020,

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

¢) Informe de gestion del ejercicio 2020.

FIRMANTES:
D. Sergio Perdiguefé Miranda D. Angel Perdiduero Ruiz
Presidente Consgjero

D?. Victoria"Eugenia Perdiguero Miranda
Consejerol,



Monte lgueldo Inversiones, S.1.C.A.V., S.A.

Formulacion de las cuentas anuales e informe de gestién

E! presente documento comprensivo del balance de situacion, la cuenta de pérdidas y
ganancias, el estado de cambios en el patrimonio neto, la memoria y el informe de
gestion a 31 de diciembre de 2020 de la Sociedad Monte Igueldo Inversiones, S.I.C.A.V.,,
8.A., se compone de 36 paginas de papel timbrado, impresas por una cara, referenciadas
con numeracion 002492369 al 002492404, ambas inclusive, habiendo estampado sus
firmas los miembros del Consejo de Administracién de la Sociedad en la diligencia
adjunta firmada por mi en sefial de identificacion.

Madrid, 3 de marzo de 2021

D. Agustin Bartin Nieto
Vicesecretalio no Consejero



